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CAPÍTULO SEGUNDO

MARCO CONCEPTUAL DEL NUEVO SISTEMA DE PENSIONES

I. ANTECEDENTES E INSTAURACIÓN DEL NUEVO SISTEMA

El es tu dio del pro ce so de “re cep ción” obli ga al aná li sis del mo de lo ori -
ginal y a su com pa ra ción con el mo de lo adop ta do a fin de de ter mi nar la 
fide li dad con que ha si do tras la da do, las cau sas que lle va ron a su adop -
ción y las que, en su ca so, de ter mi na ron la no asi mi la ción de al gu nos de
los as pec tos del mo de lo im por ta do. Asi mis mo, obli ga a iden ti fi car el
esfuer zo des ple ga do pa ra con cor dar és te con el res to del or de na mien to
ju rídi co y, so bre to do, pa ra ade cuar lo a la rea li dad del país re cep tor. En 
este sen ti do, la idea fun da men tal de es te ca pí tu lo es brin dar un mar co
com pa ra ti vo del nue vo sis tema de pen sio nes que per mi ta, pos te rior -
mente, de ter mi nar el ca rác ter de la re cep ción en Mé xi co. El aná li sis se
pre sen ta des de dos pers pec ti vas: 1) una des crip ción de los an te ce den tes e 
ins tau ra ción del sis te ma y 2) un aná li sis del con te ni do y ca rac te rís ti cas
le ga les del sis te ma en Chi le y en Mé xi co. 

1. Ante ce den tes del nue vo sis te ma de pen sio nes

En Chi le, el te ma de las pen sio nes es tu vo su je to a nu me ro sos es tu dios
des de años an te rio res a 1980. En efec to, a par tir de 1950 las pen sio nes
ya eran un te ma re le van te, por lo cual el go bier no en tur no de sig nó una
co mi sión es pe cial pa ra im pul sar una pro fun da re for ma pre vi sio nal; sin
em bar go, di cha co mi sión no tu vo re sul ta do al gu no. En 1960, se cons ti tu -
yó la Co mi sión de Estu dios de la Se gu ri dad So cial pa ra ela bo rar un diag -
nós ti co de los di fe ren tes re gí me nes e ins ti tu cio nes. El diag nós ti co con -
clu yó en 1964 se ña lan do que el sis te ma de pen sio nes es ta ba con de na do a 
desplo mar se por in jus to, oli gár qui co, dis cri mi na to rio y por ser ine fi caz -
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mente one ro so, tan to pa ra los tra ba ja do res co mo pa ra la pro duc ción na -
cio nal.97 

En los se ten ta vio la luz pú bli ca el do cu men to de no mi na do Po lí ti cas
de de sa rro llo, me jor co no ci do co mo el “La dri llo”. Este do cu men to fue
rea li za do por un gru po de pro fe sio na les de la Escue la de Eco no mía de la
Uni ver si dad Ca tó li ca en me dio de la pro fun da cri sis que vi vía Chi le an -
tes del pro nun cia mien to mi li tar de 1973. En el La dri llo, que da ron ex pli -
ci ta dos la con cep tua li za ción, los prin ci pios fun da men ta les y las ca rac te -
rís ti cas esen cia les de la pos te rior re for ma que dio ori gen al sis te ma de
pen sio nes ba sa do en la ca pi ta li za ción in di vi dual.98 

 En 1974, se ini ció el pro ce so de mo der ni za ción de la se gu ri dad so cial 
di ri gi do, en su pri me ra fa se, a ra cio na li zar al gu nos re gí me nes, uni for -
man do pres ta cio nes y bus cán do les fi nan cia mien to que re du je ra al mí ni -
mo sus efec tos so cia les y eco nó mi cos ne ga ti vos. Entre las ac cio nes rea li -
za das se des ta ca la crea ción de un “fon do úni co” pa ra ad mi nis trar las
asig na cio nes fa mi lia res y se igua ló el va lor de es te be ne fi cio pa ra to dos
los tra ba ja do res; el es ta ble ci mien to de un sis te ma co mún de sub si dios de
ce san tía; la fi ja ción de un me ca nis mo ge ne ral de rea jus ta bi li dad pa ra las
pen sio nes; la apli ca ción de re qui si tos uni for mes pa ra aco ger se a la pen -
sión por ve jez; y la ex ten sión del ré gi men de pen sio nes asis ten cia les a la
po bla ción más po bre, fa vo re cien do a las per so nas ma yo res de 65 años y
a los in vá li dos des de los 18 años. Este pro ce so mo der ni za dor se ini ció
con la di fu sión de un mo de lo re no va do de se gu ri dad so cial en tre los sec -
to res la bo ra les y em pre sa ria les a tra vés de un do cu men to de no mi na do
Esta tu to fun da men tal de prin ci pios y ba ses del nue vo sis te ma de se gu ri -
dad so cial. Pa ra le la men te, se in tro du je ron sus tan cia les re for mas orien ta -
das a pro mo ver el de sa rro llo de un mer ca do fi nan cie ro com pe ti ti vo y efi -
cien te, com pa ti ble con una eco no mía de mer ca do.99 

Des de 1974, el pro yec to de re for ma pre vi sio nal fue ob je to de re vi sio -
nes, ob ser va cio nes y ob je cio nes, has ta que en 1980 fi nal men te se apro bó 
la re for ma al sis te ma de pen sio nes vi gen te en ese tiem po, re for ma que
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97 Undu rra ga, Jo sé Pe dro, “Pi la res fun da men ta les del éxi to del sis te ma”, AFP: Las
tres le tras que re vo lu cio na ron Amé ri ca, CIEDESS, San tia go, 1997, p. 42.

98 Infan te, Ma ría Te re sa, “Ori gen his tó ri co del sis te ma”, AFP: Las tres le tras que re -
vo lu cio na ron Amé ri ca, CIEDESS, San tia go, 1997, pp. 17-24.

99 Starck, “ La pro pues ta chi le na...”, op. cit, no ta 45, pp. 120-123.
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cul mi nó con tres dé ca das de in ten tos y dio lu gar a un sis te ma de ca pi ta li -
za ción in di vi dual.100 

2. Con for ma ción del mo de lo chi le no

En la con for ma ción del mo de lo chi le no, en pri mer lu gar se de fi nie ron
las ca rac te rís ti cas bá si cas que de bía con te ner. El ideal que ri gió el di se ño 
fue que “ca da uno se preo cu pa ra por su pro pia pre vi sión”. En es te sen ti -
do, se obli ga ría a los tra ba ja do res a ha cer un es fuer zo de aho rro mí ni mo
mes a mes, pe ro a la vez, ins tar al aho rro vo lun ta rio adi cio nal pa ra me jo -
rar los be ne fi cios que el sis te ma po dría ge ne rar, fue ra en tér mi nos de me -
jor pen sión fu tu ra o del lo gro de una pen sión dig na an tes de cum plir las
eda des mí ni mas pa ra re ti rar se.101 De es ta for ma, se ar gu men tó que al op -
tar por un ré gi men de acu mu la ción que no pro me te ría na da, se evi ta ría
com pro me ter al sis te ma con ries gos de ma sia do gran des.102 Se se ña ló que 
era pre fe ri ble fi jar el por cen ta je de la co ti za ción que de fi nir de an te ma no 
el mon to de la pen sión re sul tan te. Asi mis mo, la “li ber tad” se ría la pie dra
an gu lar del nue vo sis te ma. El nue vo sis te ma se fun da ría en la li bre elec -
ción y sus ob je ti vos no se rían re dis tri bu ti vos si no que re la cio na rían los
be ne fi cios del sis te ma con los es fuer zos rea li za dos por los tra ba ja do res
du ran te su vida laboral activa.

En es te con tex to se con si de ró que un sis te ma de ca pi ta li za ción in di vi -
dual obli ga to rio con con tri bu cio nes de fi ni das, era la úni ca op ción pa ra
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100 En 1974 se de sig nó a Mi guel Kast, eco no mis ta re cién lle ga do de la Uni ver si dad de
Chi ca go, pa ra que ini cia ra el es tu dio de las re for mas ne ce sa rias pa ra pa sar del sis te ma
de re par to a otro de ca pi ta li za ción in di vi dual. Pos te rior men te fue co mi sio na do pa ra ir por 
un mes a la Escue la de Eco no mía de Whar ton en Esta dos Uni dos a fin de pro fun di zar sus 
co no ci mien tos so bre el te ma, lle van do con sig no el pri mer bo rra dor del Estu dio so bre re -
for ma pre vi sio nal.

101 Pi ñe ra, Jo sé, El cas ca bel al ga to. La ba ta lla por la re for ma pre vi sio nal, San tia go, Zig 
Zag, 1996, p. 2, ca pí tu lo 4. pá gi na web [http:/www.pen sion re form.org/eys/ca pí tu lo_html].

102 Se con si de ró que ga ran ti zar una pen sión de un mon to X (a cam bio de una co ti za -
ción men sual) cuan do el tra ba ja dor cum plie ra la edad exi gi da, se asu mía un ries go con si -
de ra ble, pues los pla zos en que ope ra la pre vi sión —35, 40 y 45 años—, la ha cen vul ne -
ra ble, y só lo se ría po si ble cu brir el ries go te nien do un enor me ca pi tal pa ra ope rar, tal
co mo lo ha cen las com pa ñías de se gu ros. En cam bio se es ti mó que al aho rrar men sual -
men te el 19% de las re mu ne ra cio nes, la pen sión po dría al can zar mon tos equi va len tes al
70% de ella al fi nal de la vi da de tra ba jo. Una pen sión de es te or den per mi ti ría al tra ba ja -
dor un ni vel de vi da si mi lar a la de an tes, ya que el pen sio na do tie ne me nos gas tos que el 
tra ba ja dor ac ti vo.
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al te rar la na tu ra le za del sis te ma de pen sio nes y, ade más, era más acor de
con el sis te ma eco nó mi co vi gen te en Chi le: eco no mía de mer ca do.103 En
ra zón de ello, se adop ta ron las si guien tes de ci sio nes en su con for ma -
ción:104

—Subs ti tu ti vo. Que no fue ra adi cio nal o com ple men ta rio al sis te ma
vi gen te, si no que lo sub sti tu ye ra, pa ra fi nan ciar a me nor cos to ma -
yo res be ne fi cios. Al ce rrar se el an ti guo sis te ma, se evi ta ría la du pli -
cidad de cos tos de ad mi nis tra ción que re sul ta ría de la ope ra ción
simul tá nea y per ma nen te de dos re gí me nes de pen sio nes, con sus
res pec ti vos apa ra tos de ad mi nis tra ción y con trol, ade más de los
efec tos re dis tri bu ti vos ad ver sos de ri va dos del en ca re ci mien to del
em pleo. Por otra par te, el en ca so de te ner un ca rác ter com ple men -
ta rio, exis tía la ame na za de ser ex ce si vos los fon dos cap ta bles, da da 
la exis ten cia de im por tan tes eco no mías a es ca la en la ges tión.

—Admi nis tra ción pri va da. Por que se con si de ró que era la for ma más
ade cua da pa ra pro mo ver la efi cien cia y ga ran ti zar la ma xi mi za ción
de las pen sio nes. De es ta for ma, no se ría ne ce sa rio ca na li zar re cur -
sos fis ca les a la ad mi nis tra ción del sis te ma.
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103 Fue ron des car ta das co mo po si bles al ter na ti vas: a) me jo rar la efi cien cia ope ra ti va
del sis te ma vi gen te y b) con ti nuar con un sis te ma de be ne fi cios de fi ni dos, con acu mu -
lación de re ser vas fi nan cie ras (vol ver al ori gen de los sis te mas de pen sio nes tra dicio na -
les). La pri me ra se des car tó por con si de rar se que ade más de que só lo im pli ca ría una re -
for ma ad mi nis tra ti va (uni for mar los dis tin tos re gí me nes, ra cio na li zar la ad mi nis tra ción y
ajus tar los be ne fi cios y las ta sas a la con tri bu ción a su rea li dad fi nan cie ra, sin mo di fi car
la ba se mis ma de su fi nan cia mien to ni la es truc tu ra de in cen ti vos) se in cu rri ría en el
error bá si co de la con cep ción co lec ti vis ta del hom bre y la so cie dad que lo ins pi ró, de
tal suer te que no se sa nea ría to tal men te el sis te ma y 30 años des pués es ta ría desfi nan -
cia do. La se gun da se des car tó por que im pli ca ba la ven ta de ren tas vi ta li cias por par te de
com pa ñías de se gu ros de vi da (es ta ta les o pri va das), cuan do no exis tían en Chi le los mer -
ca dos fi nan cie ros pa ra tran sar ins tru men tos con una ma du rez si mi lar a las obli ga cio nes
de la pen sión. Ade más, el pro ble ma de la in ten si dad y fre cuen cias de las va ria cio nes en
los ni ve les de ta sas de in te rés y la fal ta de ex pe rien cia pa ra eva luar ten den cias y cam bios 
de ex pec ta ti vas de vi da de la po bla ción hu bie ra obli ga do a las com pa ñías a ope rar con al -
tos vo lú me nes de ca pi tal.

104 Hu me res No guer, Héc tor, “Des crip ción ge ne ral del sis te ma pri va do de pen sio nes”,
Quin ce años des pués. Una mi ra da al sis te ma pri va do de pen sio nes, San tia go, CEP,
1995, pp. 28-31.
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—Sub si dia rie dad del Esta do. Pa ra el fi nan cia mien to de be ne fi cios a
fa vor de quie nes ca re cie ran real men te de ca pa ci dad pa ra sol ven tar -
los por sí so los. 

—Com pe ti ti vo. Que pro mo vie ra de un mo do sis te má ti co la efi cien cia
y el ser vi cio.

—Sis te ma úni co y no dis cri mi na dor. El nue vo sis te ma otor ga ría los
mis mo be ne fi cios a to dos los tra ba ja do res, in de pen dien te men te de
su ac ti vi dad es pe cí fi ca o del sec tor eco nó mi co en que la bo ra ran. 

—Espe cia li za ción en be ne fi cios. Se li mi ta ría ex clu si va men te a las
pen sio nes por con cep to de ve jez, in va li dez y so bre vi ven cia, de jan -
do de la do el res to de los pro gra mas de se gu ri dad so cial y se fi ja ría
un gi ro ex clu si vo a las ins ti tu cio nes ad mi nis tra do ras de los fon dos,
a efec to de ga ran ti zar la efi cien cia ad mi nis tra ti va del sis te ma; im pe -
dir las even tua les pre sio nes de po de res po lí ti cos y sec to ria les; evi tar 
con flic tos de in te re ses en la ad mi nis tra ción de pen sio nes.105 

—Se pa ra ción de las ad mi nis tra do ras y fon dos de pen sio nes. La se pa -
ra ción pa tri mo nial del fon do de pen sio nes res pec to de la ad mi nis tra -
do ra, per mi ti ría que la ren ta bi li dad de és tos fue ra el re sul ta do del
pro ce so de in ver sión y no del ne go cio de ad mi nis tra ción pro pia men te 
co mo tal. De es ta for ma, se eli mi na ba que el ad mi nis tra dor ga ran ti za -
ra el re tor no del fon do, lo que per mi ti ría dis mi nuir los re qui si tos de
ca pi tal ne ce sa rio pa ra par ti ci par en el ne go cio. 

—Se gu ros pa ra fi nan cia mien to de las pen sio nes de in va li dez y so bre -
vi ven cia (viu dez y or fan dad). Se op tó por un se gu ro co lec ti vo con
re ser vas fi nan cie ras, por que la al ter na ti va de se gu ro in di vi dual re -
sul ta ba muy one ro sa pa ra los tra ba ja do res. En cam bio és te con fie re
una ma yor es ta bi li dad en el tiem po a las pri mas a pa gar por los afi -
lia dos y es más con fia ble pa ra los com pro mi sos fi nan cie ros de lar go 
pla zo. 

Ba jo es te di se ño y me dian te el De cre to Ley 3.500 pu bli ca do en el Dia -
rio Ofi cial el 13 de no viem bre de 1980, se es ta ble ció en Chi le un nue vo
sis te ma de pen sio nes de ve jez, in va li dez y so bre vi ven cia, con un ré gi -
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105 Se ar gu men tó que la se gu ri dad so cial es ta ba con for ma da por un con jun to de ser vi -
cios e ins ti tu cio nes que as pi ra ban a en tre gar una res pues ta glo bal so bre muy di ver sos es -
ta dos de ne ce si dad (de sem pleo, ac ci den tes de tra ba jo, ve jez e in va li dez, en tre otros) o
que apun ta ban al bie nes tar de la fa mi lia, co mo era el ca so de las asig na cio nes fa mi lia res
y de las pen sio nes de viu dez y or fan dad.
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men obli ga to rio que se ba sa en la ca pi ta li za ción in di vi dual de con tri bu -
cio nes de fi ni das y be ne fi cios in de fi ni dos (pues de pen de del mon to de los 
fon dos acu mu la dos por los afi lia dos du ran te su vi da ac ti va y de las ta sas
de re tor no que di chos ac ti vos ob ten gan en los mer ca dos fi nan cie ros), con 
ad mi nis tra ción pri va da y li ber tad de elec ción pa ra el afi lia do, el cual en -
tró en ope ra ción en ma yo de 1981.106 El nue vo sis te ma de pen sio nes
(NSP) reem pla zó al an ti guo sis te ma pú bli co de pen sio nes con fi nan cia -
mien to de re par to, ad mi nis tra ción es ta tal y be ne fi cios de fi ni dos, se pa ran -
do los ser vi cios otor ga dos por el área de sa lud de los del área pen sio nal. 

El an ti guo sis te ma se ce rró ha cia el fu tu ro, pe ro con ti núa fun cio na do
has ta que no se ex tin ga to tal men te y se ter mi ne de pa gar los be ne fi cios a
los afi lia dos que op ta ron por per ma ne cer en él.107 Fun cio na a tra vés del
Insti tu to de Nor ma li za ción Pre vi sio nal (INP), ins ti tu ción que agru pó las
prin ci pa les ca jas de pre vi sión y es la en car ga da de ad mi nis trar los re gí -
me nes de pres ta cio nes que te nían a car go di chas ins ti tu cio nes.108 En es te
or den, a la fe cha coe xis ten los dos sis te mas de pen sio nes.

Apar te del nue vo sis te ma de pen sio nes, en Chi le fun cio na un sis te ma
de sa lud a car go del Sis te ma Na cio nal de Ser vi cios de Sa lud (SNSS),
que cu bre el 70% de la po bla ción to tal del país y más de 30 ins ti tu cio nes
de Sa lud Pre vi sio nal (Isa pres), que atien den al res to de la po bla ción cu yo 
ob je to so cial es el otor ga mien to de pres ta cio nes y be ne fi cios de sa lud y
es tán cons ti tui das por per so nas ju rí di cas de de re cho pri va do. Las mu tua -
les y el Insti tu to de Nor ma li za ción Pre vi sio nal atien den los ac ci den tes de 
tra ba jo y en fer me da des pro fe sio na les. 

El nue vo sis te ma de pen sio nes im pli có una re for ma pro fun da del ré gi -
men an te rior y no cons ti tu yó un cam bio ais la do, si no que fue un ele men -
to más den tro de una re for ma ins ti tu cio nal de la se gu ri dad so cial, que in -
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106 Artícu lo 1o. del De cre to Ley 3.500. Sin em bar go, por je rar quía le gal la fuen te pri -
ma ria di rec ta del nue vo sis te ma de pen sio nes se en cuen tra en la Cons ti tu ción Po lí ti ca de
Chi le, en don de se otor ga al Esta do la fun ción de su per vi gi lar el ejer ci cio de la se gu ri dad 
so cial que se otor gue ya sea a tra vés de ins ti tu cio nes pú bli cas o pri va das.

107 Se es ti mó que el an ti guo sis te ma se gui ría en vi gor apro xi ma da men te cua ren ta o
cua ren ta y cin co años más. Se ex tin gui rá al re de dor de 2014, por lo que ha ce a los hom -
bres, y en el 2027 por lo que ha ce a las mu je res.

108 Este ins ti tu to se creó por De cre to de Ley No. 3.522 en 1980, ini cial men te con dos
ob je ti vos: es tu diar las po lí ti cas y me di das que ga ran ti za ran el opor tu no cum pli mien to de
los com pro mi sos pre vi sio na les que el Esta do o los ins ti tu tos de pre vi sión hu bie ran con -
traí do y, por otra par te, ad mi nis trar los re cur sos fi nan cie ros de las en ti da des con dé fi cit.
Pos te rior men te, se fu sio na ron en di cho ins ti tu to to das las ca jas de pre vi sión.
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vo lu cró mu chos as pec tos de la vi da na cio nal chi le na, de tal for ma que
si mul tá nea men te con el ré gi men de pen sio nes (ve jez, in va li dez y so bre -
vi ven cia, cu yas co ti za cio nes y aho rro in di vi dual só lo es tán des ti na dos a
la so lu ción de ese ob je ti vo), se crea ron otros ins tru men tos le ga les pa ra
re sol ver la sa lud pre vi sio nal y la vi vien da so cial, be ne fi cios que an tes es -
ta ban uni dos en un mis mo sis te ma de pen sio nes y que por lo tan to com -
pe tían por fi nan cia mien to con tal sis te ma. En es te or den, se mo di fi ca ron
el ré gi men pre vi sio nal y los sis te mas que otor ga ban otras pres ta cio nes de 
se gu ri dad so cial, el ré gi men de fi nan cia mien to de la vi vien da so cial, la
le gis la ción del mer ca do de ca pi ta les, la le gis la ción de se gu ros y so cie da -
des anó ni mas, la le gis la ción del Esta do em pre sa rio, el ré gi men de con -
tra tos de trabajo, et cé te ra.

Ade más, en la me di da en que el nue vo sis te ma de pen sio nes fue de sa -
rro llán do se, tam bién el an da mia je le gal se ade cuó, a tra vés de dis tin tas
mo di fi ca cio nes al De cre to Ley 3.500 (DL 3.500), dis po si cio nes le ga les y 
ad mi nis tra ti vas.109

3. El ca so me xi ca no

En 1990, se dis cu tió la po si bi li dad de mo di fi car el sis te ma de pen sio nes 
me xi ca no, es pe cial men te en los se gu ros de ve jez y ce san tía en edad avan -
za da, pa ra afron tar el pa go de las mis mas, pen sán do se en un sis te ma de
pen sio nes in di vi dua li za do pa re ci do al chi le no. En 1992, se in tro du ce el
SAR, que cons ti tu yó un pri mer in ten to pa ra re for mar el sis te ma de pen sio -
nes,110 con los si guien tes ob je ti vos ins ti tu cio na les: 1) in cre men tar el aho -
rro in ter no pa ra fi nan ciar la in ver sión y es ti mu lar la ac ti vi dad eco nó mi ca
na cio nal; 2) me jo rar los in gre sos de los tra ba ja do res en el mo men to de su
re ti ro; 3) per mi tir a los tra ba ja do res dis po ner de re cur sos al que dar de sem -
plea dos o in ca pa ci ta dos tem po ral men te; y 4) pro pi ciar el ac ce so de los tra -
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109 El an da mia je le gal so bre la ma te ria has ta 1997 es ta ba con for ma do por el DL 3.500
ca si to tal men te mo di fi ca do, dos de cre tos ley y 31 le yes. Véa se Bor chers, Vi vian, “Evo lu -
ción del Sis te ma: Aspec tos Le ga les”, AFP: Las tres le tras que re vo lu cio na ron Amé ri ca,
San tia go, CIEDESS, 1997, pp. 223-233.

110 El 24 de fe bre ro de 1992 se pu bli ca ron en el Dia rio Ofi cial de la Fe de ra ción las
reglas ge ne ra les que re gi rían el SAR afec tán do se tan to la ley del Info na vit, co mo la del 
Segu ro So cial.
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ba ja do res a los ser vi cios fi nan cie ros per mi tién do les inver tir el pro duc to
de su aho rro con la me jor com bi na ción de ries go y ren di mien to.111 

El SAR fue con ce bi do co mo un plan de ca pi ta li za ción con con tri bu -
cio nes de fi ni das y una ad mi nis tra ción con jun ta en tre ban cos y so cie da -
des de in ver sión. Por un la do, la ad mi nis tra ción de las cuen tas in di vi dua -
les se rea li za ba en ex clu si va pa ra el sis te ma ban ca rio, en don de el pa trón
ele gía el ban co. Por otro la do, las in ver sio nes de los re cur sos del SAR co -
rres pon de rían a las so cie da des de in ver sión, las cua les se rían ele gi das por
el tra ba ja dor. Empe ro, to da vez que la par te de la in ver sión de los re cur sos 
no se re gla men tó opor tu na men te, los pro pios ban cos que ad mi nis tra ban
las cuen tas in di vi dua les tam bién lo ha cían res pec to de los re cur sos. Ba jo
es te es que ma, los ban cos es ta ban co mo res pon sa bles de lle var un re gis tro,
de ge ne rar es ta dos de cuen ta y de ha cer los ajus tes re que ri dos. Por gas tos de
ope ra ción, co bra ban 0.8% anual so bre el sal do acu mu la do en la sub -
cuen ta. Asi mis mo, las ins ti tu cio nes in vo lu cra das en el sis te ma po drían
man te ner los fon dos del SAR has ta por cua tro días con el ob je ti vo de
co brar un floa ting por el ser vi cio pa ra des pués en viar los re cur sos al
Ban co de Mé xi co.112 

En 1994, se ex pi dió la Ley pa ra la Coor di na ción de los Sis te mas de
Aho rro pa ra el Re ti ro, 113 que creó un or ga nis mo téc ni co es pe cia li za do con
am plias atri bu cio nes so bre as pec tos co mo coor di nar los se gu ros de aho -
rro pa ra el re ti ro, la su per vi sión a los ban cos y los sis te mas pa ra iden ti fi -
car las cuen tas in di vi dua li za das y el des ti no de los fon dos: la Co mi sión
Na cio nal de Aho rro pa ra el Re ti ro (Con sar) Sin em bar go, du ran te la vi -
gen cia del SAR, la co mi sión no al can zó a lo grar los ob je ti vos ini cia les
de con trol del me ca nis mo que se le ha bía en co men da do. 

Al con cluir 1994, se ob ser vó que el SAR no ha bía cons ti tui do una
ade cua da so lu ción a los pro ble mas que aque ja ban a la se gu ri dad so cial. 
Los pro ble mas eran de ti po ju rí di co, al ca re cer de un mar co re gu la to rio
ade cua do, pues só lo des pués de dos años la le gis la ción del SAR fue
adop ta da con el ob je ti vo de con tar con una agen cia re gu la do ra, tan to de
ti po ope ra ti vo —ya que no se ha bían pues to en prác ti ca efec ti va men te
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111 Ulloa Pa di lla, Odi lia, “ Una mi ra da al sis te ma de pen sio nes pri va do: el SAR y la
industria fi nan cie ra de las Afo res”, La se gu ri dad so cial. Re for mas y re tos, Mé xi co,
UNAM-IIES-DGAPA, p. 215.

112 Cer da, Luis, op. cit., no ta 67, p. 73.
113 Publicada en el Diario Oficial de la Federación el 22 de julio de 1994.
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cuen tas in di vi dua les que re fle ja ran la pro pie dad de los tra ba ja do res—
co mo de ti po fi nan cie ro, al ob ser var se in cen ti vos ina de cua dos pa ra que
los ban cos co mer cia les con tro la ran efi cien te men te el es que ma de in di -
vidua li za ción y ma ne jo de cuen tas, ha cien do to do ello im prac ti ca ble el
meca nis mo del aho rro.114 De es ta for ma, si bien el SAR cons ti tu yó una
pri me ra re for ma de ca rác ter par cial en el sec tor de las pen sio nes, con la
es pe ran za de que in cre men ta ría el aho rro in ter no, ge ne ra ría po si bi li da des 
de fi nan cia mien to de lar go pla zo pa ra la in ver sión, for ta le ce ría el cre ci -
mien to y la crea ción de em pleos y me jo ra ría el ni vel de in gre sos de los
traba ja do res cuan do se pen sio na ran, lo cier to es que a los cua tro años de
su crea ción opera ba en un en tor no de agu da y per sis ten te cri sis eco nó -
mica, que lle vó no só lo a re plan tear lo si no a re for mar to do el sis te ma de
pen sio nes. 

Por lo an te rior, en los años pos te rio res se plan tea ron di ver sos es tu dios 
en ca mi na dos a la mo di fi ca ción del sis te ma de pen sio nes. Así, en el Plan
Na cio nal de De sa rro llo de 1995-2000 se ma ni fes tó la ne ce si dad de for ta -
le cer el aho rro in ter no me dian te el tras pa so de los sis te mas de pen sio nes
del Se gu ro So cial ha cia los mer ca dos fi nan cie ros, a efec to de pro vo car el 
aho rro a lar go pla zo en be ne fi cio de la eco no mía in ter na del país.

En es te con tex to, se pro ce dió al di se ño de un nue vo sis te ma de pen -
sio nes, pa ra el cual se de ter mi nó que de bía res pe tar los prin ci pios ori gi -
na les de la Ley del Se gu ro So cial de 1943: los prin ci pios de so li da ri dad
y re dis tri bu ción del in gre so. Asi mis mo, el di se ño de bía con si de rar el tri -
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114 El len to pro gre so del SAR se de bió a la fal ta de su per vi sión con sis ten te de las cuen -
tas, ori gi na das por los ban cos co mer cia les, y la ca ren cia de un mar co re gu la to rio fi nal
pa ra los ad mi nis tra do res de las in ver sio nes; pro ble mas ad mi nis tra ti vos, in clu yen do el
cam bio de ad mi nis tra ción y una aten ción in su fi cien te a los pro ble mas téc ni cos y a las ca -
rac te rís ti cas de ope ra ción del sis te ma; pro ble mas de re co lec ción de las apor ta cio nes, en
la con ci lia ción de las can ti da des re ci bi das y en la de ter mi na ción de las can ti da des ad mi -
nis tra das por los ban cos co mer cia les, el Ban co de Mé xi co y las ins ti tu cio nes de se gu ri -
dad so cial y de vi vien da; la exis ten cia de múl ti ples nú me ros de iden ti fi ca ción pa ra ca da
con tri bu yen te in di vi dual por de fi cien cia en el nú me ro de iden ti fi ca ción de cuen tas, au -
sen cia de tras pa sos y mo vi li dad de los pa tro nes en tre dis tin tos ban cos ad mi nis tra do res de 
cuen tas y del pro pio tra ba ja dor den tro del mer ca do la bo ral. Por el ba jo va lor má xi mo
de las co mi sio nes y el re du ci do ta ma ño de las cuen tas del SAR, re sul ta ba po co atrac ti vo
pa ra los ban cos la ad mi nis tra ción de cuen tas y las fun cio nes de re co lec ción Por su par te,
el Info na vit en fren tó un pro ce so ope ra ti vo cos to so que di fi cul ta ba la afi lia ción, la co -
bran za y la fis ca li za ción, en la me di da en que el es que ma ope ra ti vo del SAR no fue una
so lu ción óp ti ma pa ra el ma ne jo de cuen tas in di vi dua les. Se dio una al ta con cen tra ción de 
las cuen tas, pues en tres ban cos se ubi ca ba el 75%.
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par tis mo, la ca li dad de or ga nis mo fis cal au tó no mo del Insti tu to Me xi ca -
no del Se gu ro So cial y la na tu ra le za fis cal de las cuo tas obre ro-pa tro na -
les. Tam bién de bía for ta le cer la par ti ci pa ción del Esta do, al ga ran ti zar
pen sio nes con la de bi da sus ten ta bi li dad fi nan cie ra e in mu nes a los efec -
tos de la in fla ción, y al mis mo tiem po, al uti li zar los re cur sos pre vi sio na -
les co mo aho rro in ter no dis po ni ble pa ra la cre cien te ge ne ra ción de em -
pleos”.115 En ra zón de lo an te rior, el di se ño aten de ría los si guien tes
pun tos:116

—Lo pre vi sio nal, no lo con tin gen te, es to es, ha cia la pro tec ción del
tra ba ja dor de los “ries gos na tu ra les” de la ve jez y ce san tía en edad
avan za da, in te gran do pa ra ello, un fon do o re ser va con car go a la
cual se pu die ra pro por cio nar a los tra ba ja do res que han de ja do sus
ener gías y ju ven tud en el tra ba jo, los me dios de aten der a su sub sis -
ten cia. 

—La in ver sión de lo re cur sos a tra vés de una so cie dad de in ver sión es -
pe cia li za da en fon dos pa ra el re ti ro, ope ra da por una ad mi nis tra do ra
de fon dos de gi ro ex clu si vo, pa ra ob te ner me jo res ren di mien tos con
el aho rro for zo so y ga ran ti zar una au to no mía con ta ble y fi nan cie ra,117

en lu gar de que el IMSS co mo or ga nis mo pú bli co des cen tra li za do
con emi nen te vo ca ción so cial des vir tua ra su ob je ti vo pri mor dial si
adqui rie ra fun cio nes pre pon de ran te men te fi nan cie ras. 

—La su per vi sión de la in ver sión por los co ti zan tes al Se gu ro So cial,
es to es, un con trol tri par ti ta, a tra vés de la exis ten cia de un Co mi té
con tal ca rác ter den tro del ór ga no con tra lor del sis te ma, pa ra ase gu -
rar el ma ne jo co rrec to de las re ser vas o in ver sio nes.

—La uni fi ca ción del sis te ma, a tra vés de sus ti tuir el an ti guo com ple ta -
mente evi tan do que los tra ba ja do res ac tua les si guie ran co ti zan do a és te.

—Los de re chos ad qui ri dos por los tra ba ja do res, ra zón por la cual no
se otor ga rían bo nos de re co no ci mien to.
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115 IMSS, Nue va Ley del Se gu ro So cial co men ta da, T. II, 1998, pp. 194-210.
116 Cer da, op. cit., no ta 67, pp. 71-74 y Sa les, op. cit., no ta 53, pp. 33 y 34.
117 El dis cur so ofi cial afir mó que la in te gra ción del en te que ad mi nis tra ra los re cur sos

no cam bia ría la na tu ra le za pú bli ca de las re ser vas que se cons ti tui rían, ni des vir tua ría sus 
fi nes. Empe ro, fue cues tio na do es te he cho al con si de rar se que las cuo tas y apor ta cio nes
al des ti nar se al otor ga mien to de pen sio nes, se en tien den des ti na das al gas to pú bli co, en
con se cuen cia (pue den ser ad mi nis tra das e in ver ti das por un par ti cu lar).
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Ba jo es te es que ma, la re for ma a la Ley del Se gu ro So cial no se hi zo
es pe rar y en 1995 se trans for mó el es que ma de se gu ri dad so cial del sec -
tor pri va do ha cia la ten den cia de ad mi nis tra ción pri va da de fon dos pú bli -
cos y cuen tas in di vi dua les ini cia da en 1992.

En efec to, el 21 de di ciem bre del 1995, fue pu bli ca da en el Dia rio
Ofi cial de la Fe de ra ción la Nue va Ley del Se gu ro So cial (NLSS),118 fun -
da men to del nue vo sis te ma de pen sio nes (NSP), cu ya en tra da en vi gor
se ría el 1o. de ene ro de 1997.119 Sin em bar go, por de cre to del 26 de no -
viem bre de 1996 se re for mó el pá rra fo pri me ro del ar tícu lo pri me ro tran -
si to rio de la NLSS, me dian te el cual se pos pu so la en tra da en vi gor de
di cha ley has ta el 1o. de ju lio de 1997.120

Me dian te la NLSS, el IMSS mo di fi có su mar co ju rí di co, que dio ori -
gen a un pro ce so de reor ga ni za ción ju rí di co-ad mi nis tra ti va pa ra in tro du -
cir el nue vo sis te ma.121 No obs tan te, la re for ma le per mi te con ser var una
in ter ven ción pre pon de ran te co mo au to ri dad en car ga da del co bro de las
cuo tas obre ro-pa tro na les del se gu ro de re ti ro, ce san tía en edad avan za da
y ve jez, pa ra en tre gar las a las em pre sas fi nan cie ras es pe cia li za das,122 y
co mo au to ri dad de ter mi na do ra de la exis ten cia, per sis ten cia o mo di fi ca -
ción de los es ta dos de in ca pa ci dad.
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118 La pre sen ta ción y apro ba ción de la ley se hi zo en me nos de 4 se ma nas. Inme dia ta men -
te, se cues tio nó la cons ti tu cio na li dad de la nue va ley, en ra zón de que la frac ción XXIX del
ar tícu lo 123 cons ti tu cio nal pre vé a la Ley del Se gu ro So cial co mo un or de na mien to de “uti li -
dad pú bli ca”, es de cir, el se gu ro so cial es un ser vi cio pú bli co que de be ser pro por cio na do por 
el Esta do, en tér mi nos de los ar tícu los 3, 4 y 5 de la pro pia ley de la ma te ria. Empe ro, en la
NLSS se eli mi nó del an ti guo ar tícu lo 8 “ade más de las pres ta cio nes in he ren tes a sus fi na li da -
des po drá pro por cio nar ser vi cios so cia les y ser vi cios de so li da ri dad so cial”.

119 El SAR con ti núa vi gen te pa ra los tra ba ja do res del ISSSTE.
120 Se pos pu so la en tra da en vi gor de la NLSS, se gún el go bier no fe de ral, por ade cua -

cio nes en la ins tru men ta ción del sis te ma (pa ra do tar a la po bla ción de la Cla ve Úni ca de
Re gis tro de Po bla ción, (CURP). Véa se, Do mín guez Chá vez, Gui ller mo, “Admi nis tra do -
ras de fon dos ¿Pre vi sión pa ra el fu tu ro?, Re vis ta La bo ral, Mé xi co, núm. 55, 1997, p. 27.

121 La reor ga ni za ción a par tir del nue vo sis te ma se con cre tó en dos gran des lí neas: a)
Rees truc tu ra ción fi nan cie ra. Re com po si ción del ca tá lo go de se gu ros (RCV), man te ner su
sol ven cia a tra vés de la am plia ción de su co ber tu ra; el ejer ci cio de un ma yor con trol de sus 
re cur sos, nue va es truc tu ra en el sis te ma de co ti za cio nes, efec tos di fe ren cia dos por ta ma ños
de em pre sa y ni vel sa la rial. Ba jo es ta lí nea, el IMSS con ser va una res pon sa bi li dad co lec ti -
va só lo res pec to de los se gu ros de ries gos de tra ba jo, en fer me da des y ma ter ni dad.

122 Se cri ti ca que si bien es te sis te ma pue de pa re cer ope ra ti va men te ra cio nal, ya que se
mi ni mi za la emi sión de do cu men tos de pa go y los trá mi tes de can ce la ción, en la prác ti ca
no se ga ran ti za el des ti no opor tu no de los fon dos, pues se de pen de de ter ce ros pa ra con -
tar efec ti va men te con los re cur sos de pro pie dad de ca da tra ba ja dor.
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Por lo que ha ce al ru bro de pen sio nes, la Nue va Ley del Se gu ro So cial
di vi dió el ra mo que se de no mi na ba de in va li dez, ve jez, ce san tía en edad
avan za da y muer te (IVCM) en dos ti pos de se gu ros: uno, in va li dez y vi da
(sus ti tu yen do el an te rior de in va li dez y muer te; así co mo los gas tos mé di -
cos y pen sio na dos); y el otro, re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez
(sus ti tu yen do al de ve jez y ce san tía), y se con cre tó de es ta for ma un nue vo 
sis te ma de pen sio nes con ad mi nis tra ción pri va da de los re cur sos. 

A di fe ren cia del ca so chi le no, el me xi ca no adop tó me di das com ple -
men ta rias in te gra das en el mar co ins ti tu cio nal de los sis te mas vi gen tes
de se gu ro so cial, en lu gar de al ter na ti vas es truc tu ra les. Pa ra el fun cio -
namien to del nue vo sis te ma de pen sio nes me xi ca no, tam bién hu bo que
adecuar el an da mia je le gal y, pa ra el efec to se pu bli có el 23 de ma yo de
1996 la Ley de los Sis te mas de Aho rro pa ra el Re ti ro y el 6 de ene ro de 1997 
la Refor ma a la Ley del Fon do Na cio nal de la Vi vien da pa ra los Tra ba ja -
do res,123 con lo cual se cons ti tu ye ron las pri me ras ade cua cio nes le ga les
del ca mi no nor ma ti vo que re co rre rá el nue vo sis te ma, a tra vés de cir cu la -
res, y otras me di das, da do el mo de lo que se re cep tó.124 

A con ti nua ción se ana li za rán las ca rac te rís ti cas del nue vo sis te ma de
ca pi ta li za ción in di vi dual en los paí ses es tu dia dos, de acuer do con las
par ti cu la ri da des ge ne ra les de los as pec tos que lo cons ti tu yen.

II. CARACTERÍSTICAS DEL NUEVO SISTEMA DE PENSIONES

1. Afi lia ción

A. Chi le

Los tra ba ja do res del sec tor pri va do y pú bli co afi lia dos al an ti guo ré gi men 
y aque llos que ini cia ron sus la bo res an tes del 31 de di ciem bre de 1982, es
de cir, dos años des pués de la ex pe di ción del DL 3.500 que cons ti tu yó el
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123 Pu bli ca da en el Dia rio Ofi cial de la Fe de ra ción el 6 de ene ro de 1997, cu yo ob je ti -
vo con sis tió en la ade cua ción a la Nue va Ley del Se gu ro So cial, tan to en re la ción con los 
tér mi nos de pa go de las apor ta cio nes, co mo en el pro ce di mien to pa ra la apli ca ción de las
cuo tas del se gu ro so cial y del Info na vit. Asi mis mo, el 26 de ma yo de 1996 se pú bli co en
el DOF, el De cre to de Ley Ge ne ral de Insti tu cio nes y So cie da des Mu tua lis tas de Se gu -
ros, pa ra Re gu lar las Agru pa cio nes Fi nan cie ras, de Insti tu cio nes Fi nan cie ras, Insti tu cio -
nes de Cré di to, del Mer ca do de Va lo res y Fe de ral de Pro tec ción al Con su mi dor.

124 A cua tro años de vi gen cia de la NLSS, la mis ma fue re for ma da me dian te el de cre to
del 20 de di ciem bre de 2001.
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nue vo sis te ma, pu die ron op tar en tre el an ti guo sis te ma y el nuevo,125 exis -
tien do pa ra el res to de los tra ba ja do res que se in cor po ra ron por pri me ra
vez a la fuer za de tra ba jo des pués de esa fe cha la obli ga ción de in cor po -
rarse al ré gi men es ta ble ci do.126 En es te or den, la in cor po ra ción al nue vo
sis tema de pen sio nes chi le no se es ta ble ció co mo op ta ti vo; pa ra los del
an tiguo sis te ma y res pec to del nue vo, se es ta ble cie ron dos mo da li da des:
obli ga to rio y au to má ti co pa ra los tra ba ja do res ba jo una re la ción de sub or -
di na ción o vo lun ta rio pa ra los tra ba ja do res in de pen dien tes.127

Res pec to de los tra ba ja do res su je tos al an ti guo sis te ma, se in cen ti vó el 
tras pa so al nue vo a tra vés de un in cre men to del 18% en sus sa la rios, be -
ne fi cio que se sus ten tó, prin ci pal men te, en una re ba ja en la ta sa de co -
tización. Ade más, se dio un re co no ci mien to de los de re chos que los tra -
baja do res ha bían ad qui ri do por ha ber co ti za do en el an ti guo sis te ma, a
tra vés de un “bo no de re co no ci mien to”, con lo que se in cen ti vó al cam -
bio y con fian za en el nue vo sis te ma.128

En es te con tex to, la ini cia ción en la ac ti vi dad la bo ral de un tra ba ja dor
chi le no sub or di na do ge ne ra su afi lia ción au to má ti ca al nue vo sis te ma de
pen sio nes y la obli ga ción de co ti zar en una ad mi nis tra do ra pri va da. Esta
afi lia ción es úni ca y per ma nen te y sub sis te du ran te to da la vi da del tra ba -
ja dor, ya sea que se man ten ga o no en ac ti vi dad, que ejer za una o va rias
ac ti vi da des si mul tá neas o su ce si vas, o que cam bie de ad mi nis tra do ra . El 
pa trón de be co mu ni car la ini cia ción o ce sa ción de los ser vi cios de sus
tra ba ja do res a la ad mi nis tra do ra en la que és tos se en cuen tren afi lia dos,
den tro del pla zo de 30 días con ta do des de la fe cha de ini cia ción o ter mi -
na ción.129 
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125 Artícu lo 1 Tran si to rio del DL 3.500.
126 Se con ce dió a los tra ba ja do res afi lia dos al an ti guo sis te ma un pla zo de cin co años

(has ta 1986) pa ra de ci dir su ads crip ción al nue vo sis te ma. En di ciem bre de 1981, se afi -
lia ron 1 mi llón 605 mil tra ba ja do res, lo que re pre sen ta ba el 56% del to tal de la fuer za la -
bo ral. Si bien se es ta ble ció que al de jar el an ti guo sis te ma no po día re gre sar se a és te, en
1983 se dio mar cha atrás a es ta dis po si ción res pec to de 600 afi lia dos que te nían ca si
cum pli dos sus re qui si tos pa ra el re ti ro, a los cua les se au to ri zó re gre sar al an ti guo sis te -
ma, en ra zón de la con fu sión que les crea ba el nue vo sis te ma.

127 Las Fuer zas Arma das y las Fuer zas de Orden y Se gu ri dad Pú bli ca que da ron ex clui -
das del nue vo sis te ma de pen sio nes.

128 CIEDESS, “Tran si ción a un ré gi men de ca pi tal in di vi dual, mó du lo de pen sio nes”,
Estra te gias pa ra el de sa rro llo de un mo de lo in te gra do de se gu ri dad so cial, San tia go,
1992, pp. 397 y 398.

129 Artícu lo 2 del De cre to Ley 3.500.
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Bo no de re co no ci mien to

El bo no de re co no ci mien to es el ins tru men to re pre sen ta ti vo del de re -
cho a pen sión de ven ga do por los tra ba ja do res, en el tiem po que per ma -
ne cie ron en el an ti guo sis te ma y re pre sen ta el va lor es ti ma ti vo del ca pi tal 
ne ce sa rio pa ra pa gar la pen sión que teó ri ca men te el afi lia do te nía de ven -
ga da en el an ti guo sis te ma de pen sio nes al mo men to de su cam bio al
nue vo sis te ma.130 El bo no es emi ti do por el Insti tu to de Nor ma li za ción
Pre vi sio nal (a nom bre del tra ba ja dor), se ex pre sa en di ne ro y su va lor se
ajus ta a la va ria ción del Índi ce de Pre cios al Con su mi dor, más un in te rés
real anual del 4%, Este in te rés tie ne co mo ob je ti vo com pen sar tres efec -
tos: in cre men to de las re mu ne ra cio nes del tra ba ja dor por efec tos de la es -
pe cia li za ción a tra vés de la vi da la bo ral, au men to de las re mu ne ra cio nes
por cre ci mien to de la eco no mía y, fi nal men te, au men to de las ex pec ta ti -
vas de vida.

El bo no de re co no ci mien to se ha ce efec ti vo só lo cuan do el afi lia do lo
re quie re pa ra el fi nan cia mien to de las pen sio nes, es de cir, cuan do cum -
ple con la edad le gal pa ra pen sio nar se o cuan do que da in vá li do o fa lle ce, 
fe cha en la cual sus re cur sos in gre san a la cuen ta in di vi dual y cons ti tu ye
par te del ca pi tal que se uti li za pa ra fi nan ciar las pen sio nes.131 La ley au -
to ri za la ce sión de los de re chos del bo no me dian te sim ple en do so pa ra
que po der tran sar se es te ins tru men to en el mer ca do se cun da rio for mal,
me jo re su pre cio y li qui dez, fa ci li tan do, de es te mo do, la op ción de an ti -
ci par la pen sión.132 

Se die ron dos bo nos de re co no ci mien to: bo no de re co no ci mien to ge ne -
ral y bo no de re co no ci mien to com ple men ta rio. Pa ra te ner de re cho al bo no
de re co no ci mien to ge ne ral, se re que ría ha ber es ta do en el an ti guo sis te ma,
op tar por el nue vo sis te ma de pen sio nes y ha ber re gis tra do cuan do me nos
12 co ti za cio nes men sua les en cual quier Ca ja de Pre vi sión en los cin co
años an te rio res a no viem bre de 1980, y pa ra el bo no de re co no ci mien to

LA RECEPCIÓN DEL MODELO CHILENO60

130 CIEDESS, “Tran si ción a un ré gi men de ca pi tal in di vi dual, mó du lo de pen sio nes”,
op. cit., no ta 128, p. 398.

131 Myers, Ro bert J., “Pri va ti za ción en Chi le del Sis te ma de Se gu ri dad So cial”, Sis te ma 
pri va do de pen sio nes en Chi le, San tia go, Cen tro de Estu dios Pú bli cos, 1988, p. 25.

132 La ce sión del bo no de re co no ci mien to a una com pa ñía de se gu ros pa ra pen sio nar se
an ti ci pa da men te fue in tro du ci da en el DL 3.500 me dian te la Ley 18.646, del 27 de agos -
to de 1987, y me dian te la Ley 18.964, del 10 de mar zo de 1990; se au to ri zó la tran sac -
ción del bo no en los mer ca dos se cun da rios for ma les.
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com ple men ta rio se re que ría ha ber re gis tra do co ti za cio nes pos te rio res al
pri me ro de ma yo de 1981.133

B. Mé xi co

En el nue vo sis te ma de pen sio nes, el IMSS con ti núa con su pa pel de
ins ti tu ción en car ga da de la or ga ni za ción y ad mi nis tra ción de los pro gra -
mas de se gu ri dad so cial.134 De es ta ma ne ra, es ta ins ti tu ción man tie ne el
rol for mal re le van te al ha ber se de fi ni do que la afi lia ción de un tra ba ja dor 
se es ta ble ce cuan do se ins cri be en los re gis tros de és te.135 En ra zón de
ello, to dos los tra ba ja do res ins cri tos en el IMSS fue ron afi lia dos au to má -
ti ca men te al nue vo mo de lo.136 Aque llos que ini cia ron su vi da la bo ral an -
tes del nue vo sis te ma, al fi nal de su ca rre ra la bo ral, a par tir de los 60
años ten drán de re cho a es co ger la pen sión de re ti ro que más les con ven -
ga en tre la cal cu la da con for me al sis te ma vi gen te has ta ju nio de 1997
(in clu ye los re cur sos del SAR acu mu la dos a ju nio de 1997) o la que
ofre ce rá el nue vo sis te ma de pen sio nes, mien tras que los tra ba ja do res
que em pe za ron a la bo rar des pués del 1o. de ju lio de 1997 se re gi rán só lo
ba jo el se gun do.137 En es te or den, la in cor po ra ción al nue vo sis te ma se
es ta ble ció: a) obli ga to rio y au to má ti co pa ra los tra ba ja do res afi lia dos al
IMSS y pa ra los nue vos en tran tes a la fuer za la bo ral, b) vo lun ta rio pa ra
los tra ba ja do res independientes.

 En la Nue va Ley del Se gu ro So cial se man tu vo la idea ge né ri ca de que
los tra ba ja do res, es de cir, las per so nas vin cu la das por una re la ción de tra -
ba jo, son su je tos prio ri ta rios del ré gi men obli ga to rio del IMSS y, por en -
de, del nue vo sis te ma de pen sio nes. Sin em bar go, que da ron exclui dos del
ré gi men obli ga to rio las ad mi nis tra cio nes obre ras o mix tas, eji da ta rios, co -
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133 CIEDESS, “Tran si ción a un ré gi men de ca pi ta li za ción Indi vi dual”, op. cit., no ta
128, pp. 398 y 399.

134 La ac tua ción del IMSS se es ta ble ce en la NLSS, eli mi nan do su ac tua ción fi nan cie ra 
en ma te ria de las pen sio nes de ve jez y ce san tía ba jo el nue vo sis te ma, cu ya fun ción es
con si de ra da en la LSAR pe ro a car go de en ti da des fi nan cie ras crea das pa ra ello.

135 Con el nue vo sis te ma, se apro ve chó la in sol ven cia del IMSS pa ra ofre cer una sa li da 
al dé fi cit fi nan cie ro que se pro yec ta ba pa ra los pró xi mos años.

136  Los tra ba ja do res no per de rán los re cur sos de su cuen ta in di vi dual del SAR an te rior, 
si no que los tra ba ja do res pro pie ta rios de las mis mas los tras pa sa rán a su nue va cuen ta in -
di vi dual.

137 El IMSS con ti nua rá pa gan do las pen sio nes de los que ya se en con tra ban pen sio na -
dos, las cua les irán in cre men tán do se de acuer do con el sa la rio mí ni mo.
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mu ne ros, et cé te ra, or ga ni za dos en gru po so li da rio, so cie dad lo cal o unión
de cré di to, los cua les eran su je tos del ré gi men obli ga to rio del an ti guo sis -
te ma. Estos su je tos con ser va rán sus de re chos (es que mas de ase gu ra mien to 
y ba ses de co ti za ción), de bien do du ran te 1997 op tar, an te el IMSS, en tre
con ti nuar en el es que ma mo di fi ca do o ce le brar con ve nio con és te, pa ra su
in cor po ra ción vo lun ta ria en el ré gi men obli ga to rio. Par ti cu lar men te, la afi -
lia ción al nue vo sis te ma de pen sio nes me dian te el IMSS abar có só lo a los
tra ba ja do res de la ini cia ti va pri va da, pues no se abrió pa ra to da la fuer za
la bo ral me xi ca na y que da ron fue ra los tra ba ja do res in de pen dien tes y los
de los go bier nos fe de ral, es ta tal y mu ni ci pal.138

To da vez que los tra ba ja do res que co ti za ban ba jo el an ti guo sis te ma de
pen sio nes pa sa ron au to má ti ca men te al nue vo sis te ma, la ley no in clu yó un 
reco no ci mien to ex plí ci to de los años apor ta dos me dian te la for ma de un bo -
no o pen sión adi cio nal co mo en Chi le.139 La NLSS só lo con si de ró el re co -
no ci mien to del tiem po de co ti za ción pe ro no las apor ta cio nes an te rio res al
IVCM. Esta ex pro pia ción de fac to de los fon dos es tá com pen sa da con el
de re cho de los ac tua les ase gu ra dos de op tar por el vie jo sis te ma.140 

2. Cuen ta in di vi dual

A. Chi le

En el nue vo sis te ma de pen sio nes ca da afi lia do es tá obli ga do a aho rrar 
en una cuen ta per so nal abier ta en una ad mi nis tra do ra de fon dos de pen -
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138 Tam bién que da ron fue ra las Fuer zas Arma das, tra ba ja do res pe tro le ros y em plea dos
fe de ra les. Sin em bar go, con las re for mas a la LSAR, pu bli ca das en el Dia rio Ofi cial de
la Fe de ra ción el 10 de di ciem bre de 2002, se pre ten de su mar a las ad mi nis tra do ras
de fon dos de pa ra el re ti ro los aho rros de una ci fra no de ter mi na da de tra ba ja do res in de -
pen dien tes no con si de ra dos pa ra efec tos de la ju bi la ción en el apar ta do A o B del ar tícu lo 
123 cons ti tu cio nal, a efec to de que pue dan ac ce der es tos úl ti mos a una pen sión fi nan cia -
da por ellos mis mos a lo lar go de su vi da la bo ral.

139 El tras pa so au to má ti co de los tra ba ja do res al nue vo sis te ma se hi zo a efec to de no
ge ne rar en el go bier no la obli ga ción de re co no cer en for ma ex plí ci ta una deu da con traí da 
con an te rio ri dad, com pro mi so que a su vez ayu da a man te ner un pre su pues to y un gas to
pú bli co más con tro la do, por los pa gos que co rres pon de ha cer a fu tu ro. Esta for ma de en -
fren tar el te ma del re co no ci mien to de de re chos per mi te al go bier no me xi ca no aho rrar
una par te del mon to que des ti na ría pa ra el pa go de bo nos o pen sio nes com pen sa to rias, si
es que la acu mu la ción de re cur sos en las cuen tas in di vi dua les re sul ta ser me jor que las
ex pec ta ti vas que se es ta blez can.

140 De acuer do con el ar tícu lo ter ce ro tran si to rio de la NLSS.
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sio nes de su elec ción, con el ob je to de fi nan ciar sus pen sio nes de ve jez e
in va li dez, así co mo las de so bre vi ven cia de sus be ne fi cia rios.

Los tra ba ja do res afi lia dos es tán obli ga dos a apor tar en su cuen ta in di -
vi dual las si guien tes co ti za cio nes:141 a) una co ti za ción bá si ca del 10% de 
sus sa la rios men sua les pa ra su fon do de pen sio nes; y b) una co ti za ción
adi cio nal, de ter mi na da por la ad mi nis tra do ra, pa ra des ti nar se al fi nan cia -
mien to de las pen sio nes de in va li dez o so bre vi ven cia y al pa go de la pri -
ma del se gu ro con tra ta do con una com pa ñía de se gu ros de vi da.142

Además, el afi lia do pue de rea li zar co ti za cio nes vo lun ta rias y de po si tar
las su mas con ve ni das con su pa trón pa ra in cre men tar la pen sión u ob te -
ner una an ti ci pa da. 143

Ade más de la cuen ta in di vi dual en don de se de po si tan las co ti za cio nes 
obli ga to rias, el tra ba ja dor pue de con tar con una cuen ta de aho rro vo lun -
ta rio,144 pa ra de po si tar los can ti da des que de see y con la pe rio di ci dad
que es ti me con ve nien te. Los de pó si tos que se efec túen en es ta cuen ta son 
in de pen dien tes de los de la cuen ta de ca pi ta li za ción in di vi dual. Los afi -
lia dos pue den tras pa sar to do o par te de los fon dos de su cuen ta de aho rro 
a la cuen ta in di vi dual con el ob je to de in cre men tar el mon to de la pen -
sión o de cons ti tuir el ca pi tal re que ri do pa ra pen sio nar se an ti ci pa da -
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141 Artícu lo 17 del De cre to Ley 3.500. Al ini cio del nue vo sis te ma de pen sio nes, los tra -
ba ja do res te nían que cu brir un 17% de su sa la rio en co ti za cio nes, de la si guien te for ma: co -
ti za ción bá si ca: 10% pa ra el aho rro de las pen sio nes; co ti za ción adi cio nal: 3% co mo má xi -
mo, pa ra el se gu ro de in va li dez y so bre vi ven cia; co ti za ción por pres ta cio nes de sa lud: un
4%. Estas úl ti mas co ti za cio nes fue ron mo di fi cán do se con la evo lu ción del sis te ma.

142 En es te ru bro, el fi nan cia mien to an tes era pro por cio na do por el pa trón y el tra ba ja -
dor, pe ro co mo se ob ser va ba jo el nue vo sis te ma só lo apor ta el tra ba ja dor, cu yas co ti za -
cio nes son de du ci das de su sa la rio y en te ra das por el pa trón a la ad mi nis tra do ra. Se ar gu -
men tó que el di vi dir la co ti za ción en una par te obre ra y una par te pa tro nal per mi te que
esas par tes ma ni pu len po lí ti ca men te y ha ce que el sis te ma sea me nos trans pa ren te y más
po li ti za do.

143 En el ar tícu lo 21 del ori gi nal DL 3.500 las co ti za cio nes vo lun ta rias só lo es ta ban
per mi ti das: a) has ta un 10% de su re mu ne ra ción y b) has ta un 20% de la par te que ex ce -
die ra de la re mu ne ra ción obli ga to ria y que no re ba sa ra las 120 Uni da des de Fo men to del
úl ti mo día del mes an te rior al pa go. Sin em bar go, es ta dis po si ción se mo di fi có, per mi -
tién do se a los tra ba ja do res por cen ta jes su pe rio res a efec to de que acu mu len re cur sos adi -
cio na les en su cuen ta in di vi dual. En ese mis mo sen ti do, se per mi tie ron los “de pó si tos con -
ve ni dos” con el pa trón. Estos mon tos no se to man en cuen ta pa ra una pen sión mí ni ma ni
pa ra el cálcu lo del apor te adi cio nal que otor ga el Esta do, de acuer do con el ar tícu lo ci ta do.

144 La cuen ta de aho rro vo lun ta rio fue in cor po ra da al sis te ma en 1987 y en 1990 se
creó la cuen ta de aho rro de in dem ni za ción, pa ra los ca sos de in te rrup ción de la re la ción
la bo ral.
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mente. Res pec to de es ta cuen ta el tra ba ja dor pue de efec tuar has ta cua tro
re ti ros en ca da año ca len da rio.145

En es te or den, el ca pi tal de la cuen ta in di vi dual de ca da afi lia do se in -
te gra con:

—El bo no de re co no ci mien to, que se cons ti tu yó co mo el sal do ini cial
de di cha cuen ta, cu yo mon to fue pro por cio nal a los de re chos que
ha bía de ven ga do el afi lia do en el sis te ma an ti guo.

—La co ti za ción obli ga to ria del 10% del sa la rio men sual pa ra la pen -
sión de ve jez.

—La co ti za ción adi cio nal pa ra las pen sio nes de in va li dez y so bre vi -
ven cia y el pa go de la pri ma de se gu ro.

—Las co ti za cio nes vo lun ta rias.
—Los tras pa sos que rea li ce el afi lia do des de su cuen ta de aho rro vo -

lun ta rio.
—La ren ta bi li dad ob te ni da por la in ver sión del fon do.

Por úl ti mo, es ne ce sa rio se ña lar que los mon tos mo ne ta rios en pe sos
chile nos de los apor tes a las cuen tas in di vi dua les se rea li zan en una
nueva for ma de mo ne da, uni dad de fo men to (UF), que es la uni dad de
cuenta uti li za da pa ra las tran sac cio nes fi nan cie ras, cu yo va lor se mo di -
fi ca dia ria men te de acuer do con la tra yec to ria de la in fla ción del mes
anterior. Los mon tos acu mu la dos pa ra las pen sio nes y tam bién pa ra los
bene fi cios se ex pre san en UF.146 

B. Mé xi co

Ba jo la Nue va Ley del Se gu ro So cial y por en de, el nue vo sis te ma de
pen sio nes, las cuo tas obre ro-pa tro na les y la apor ta ción es ta tal de los tra -
ba ja do res ins cri tos en el IMSS son ca na li za dos tam bién a una cuen ta in -
di vi dual, ad mi nis tra da por una em pre sa es pe cia li za da.147 El pa trón con ti -
núa con la obli ga ción de efec tuar los pa gos y en te ros de las cuo tas al
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145 Artícu los 21 y 22 del De cre to Ley 3.500 ac tua li za do a sep tiem bre de 1995.
146 AISS, Re for ma de los sis te ma de pen sio nes en Amé ri ca La ti na, Bue nos Ai res, 1997, p. 9.
147 Con el an te rior SAR, la aper tu ra de la cuen ta in di vi dual es ta ba a car go del pa trón,

la fir ma del con tra to a car go del tra ba ja dor por in ter me dia ción pa tro nal o an te el ban co.
Só lo po día abrir una cuen ta aun que el tra ba ja dor per te ne cie ra a otros re gí me nes de se gu -
ri dad so cial. En el nue vo sis te ma, el tra ba ja dor ha ce la aper tu ra de la cuen ta y fir ma del
con tra to an te las ad mi nis tra do ras de fon dos pa ra el re ti ro.
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IMSS y, por su par te, el ins ti tu to en tre ga los re cur sos a las ad mi nis tra do -
ras es pe cia li za das con for me a la elec ción pre via del tra ba ja dor.148 En la
cuen ta in di vi dual, se acu mu lan tan to las cuo tas y apor ta cio nes que rea li -
ce el pro pio tra ba ja dor co mo las que los pa tro nes y el go bier no es tán
obli ga dos a apor tar pa ra el re ti ro. Lo an te rior cons ti tu ye un ras go sin gu -
lar del mo de lo me xi ca no, ya que el pa trón es co par tí ci pe de la cons ti tu -
ción del fon do. 

Esta cuen ta in di vi dual se com po ne de tres par tes que se de no mi nan
sub cuen tas: 149 sub cuen ta de re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez
(RCV); sub cuen ta pa ra vi vien da y sub cuen ta de apor ta cio nes vo lun ta rias

a. Sub cuen ta del re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez

Esta sub cuen ta se con for ma con las cuo tas y apor ta cio nes de:

1. Re ti ro, que apor ta el pa trón, con sis ten te en el 2% del sa la rio ba se
de co ti za ción (SBC).150

2. Cesan tía en edad avan za da y ve jez, que apor tan el tra ba ja dor (1.125%), 
el pa trón (3.15%) y el go bier no (0.225%), cu yo to tal es 4.5%.

3. Cuo ta So cial, que apor ta rá adi cio nal men te el go bier no (5.5% del sa -
la rio mí ni mo ge ne ral) por ca da día de sa la rio co ti za do, es de cir, un
pe so por ca da día tra ba ja do, a par tir de la vi gen cia de la NLSS y que
se ac tua li za rá tri mes tral men te de acuer do con el Índi ce Na cio nal de
Pre cios al Con su mi dor.151 Se pre ten de con es ta cuo ta que el go bier no 
for ta lez ca el aho rro de los tra ba ja do res de me no res in gre sos. 152
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148 La re cau da ción de las apor ta cio nes son por me dio de un ban co de da tos cen tra li za -
do, con es ta for ma se con si de ra que el mo de lo me xi ca no re du ce cos tos ad mi nis tra ti vos.

149 Con las re for mas del 10 de di ciem bre de 2002 a la LSAR, se in cor po ró la sub cuen ta
de apor ta cio nes com ple men ta rias de re ti ro, cu yos re cur sos só lo po drán re ti rar se has ta que
el tra ba ja dor se pen sio ne o ten ga 60 años de edad. Estas apor ta cio nes se re ti ra rán en el pla -
zo que mar que ca da Sie fo re, que no po drá ser me nor a dos ni ma yor a seis me ses, sal vo
Sie fo res que pre ser ven el va lor ad qui si ti vo.

150 Es el im por te que cu bren los pa tro nes des de 1992 al Sis te ma de Aho rro pa ra el Re -
ti ro (SAR), el cual se ha su ma do a la cuen ta in di vi dual.

151 De acuer do con el ar tícu lo 168 de la NLSS, es tas cuo tas y apor ta cio nes al des ti nar -
se, en su ca so, al otor ga mien to de pen sio nes, se en ten de rán des ti na das al gas to pú bli co en 
ma te ria de se gu ri dad so cial.

152 Co mo se ob ser va, las apor ta cio nes si guen sien do he chas por los tra ba ja do res, pa tro -
nes y go bier no, sin em bar go, la apor ta ción del 8.5% del sa la rio ba se de co ti za ción que
co rres pon día al IVCM se di vi dió en dos par tes: 4.5% se acu mu la rá en las cuen tas in di vi -
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b. Sub cuen ta pa ra vi vien da

Esta sub cuen ta es tá con for ma da con el di ne ro que los pa tro nes apor -
tan (5.0% del SBC) con el fin de que el tra ba ja dor ten ga ac ce so a fi nan -
cia mien to pa ra ob te ner una vi vien da. Este di ne ro es ad mi nis tra do por el
Info na vit.153

c. Sub cuen ta de apor ta cio nes vo lun ta rias

Es la sub cuen ta en don de adi cio nal men te el tra ba ja dor po drá rea li zar
apor ta cio nes vo lun ta rias pa ra que pue da dis po ner, al fi nal de su vi da de
tra ba jo, de una pen sión me jor. Pue de ha cer re ti ros ca da seis me ses pre vio 
avi so a la ad mi nis tra do ra y en los tér mi nos que se ha ya pac ta do en el
con tra to res pec ti vo.154 

Con for me a las tres sub cuen tas, el aho rro pa ra el re ti ro de ca da tra ba -
ja dor que da rá cons ti tui do de la si guien te ma ne ra:

Re ti ro 2.0%

CV 4.5%

Cuo ta social $ 1.00 X día tra ba ja do

Vi vien da 5.0%

Apor ta cio nes vo lun ta rias $

Ren di mien tos que pro duz ca $

el aho rro
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dua les y el 4% res tan te irá di rec ta men te al IMSS pa ra el se gu ro de in va li dez y vi da
(2.5%) y pa ra los ser vi cios mé di cos a pen sio na dos (1.5%). Pa ra un tra ba ja dor que per ci -
be un sa la rio mí ni mo, las apor ta cio nes to ta les a su cuen ta in di vi dual re pre sen ta rán el
17% de su sa la rio y pa ra un tra ba ja dor que ga na el sa la rio pro me dio re pre sen ta rá el 13.5%.

153 De acuer do con la re for ma a la Ley del Info na vit, la ad mi nis tra do ra en tre ga rá a di -
cho ins ti tu to los re cur sos de la sub cuen ta de vi vien da a fin de que és te los ca na li ce a cré -
di tos pa ra la vi vien da de los tra ba ja do res.

154 La Con sar au to ri zó, pa ra 2003, que un mon to de aho rro de cin co sa la rios mí ni mos
al año (al re de dor de 780 mil pe sos) que los tra ba ja do res rea li cen co mo apor ta cio nes vo -
lun ta rias sea de du ci ble de im pues tos. Si es te di ne ro se que da pa ra la pen sión, el tra ba ja -
dor no pa ga rá im pues to so bre la ren ta (ISR).
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Co mo pue de ob ser var se, el nue vo sis te ma de pen sio nes no se en cuen -
tra fo ca li za do a la so lu ción del pro ble ma con cre to de las pen sio nes, si no
que tam bién abar ca me tas asis ten cia les co mo la vi vien da y sa lud, a di fe -
ren cia del mo de lo chi le no cu yos ob je ti vos no se con fun den con otras ta -
reas pre vi sio na les o asis ten cia les. 

Antes de pen sio nar se, el tra ba ja dor po drá ha cer al gu nos re ti ros de ese
aho rro acu mu la do, co mo se ve rá más ade lan te.155 

d. Cuen ta con cen tra do ra

La Nue va Ley del Se gu ro So cial es ta ble ció un es que ma de ad mi nis tra -
ción de re cur sos pa ra aque llos tra ba ja do res que no eli gie ran su ad mi nis -
tra do ra es pe cia li za da, dán do les un pla zo de cua tro años pa ra ha cer lo.156

Se creó una cuen ta en el Ban co de Mé xi co a nom bre del IMSS de no mi -
na da “Cuen ta Con cen tra do ra” pa ra de po si tar en ella los re cur sos de las
cuo tas obre ro-pa tro na les, con tri bu cio nes del go bier no fe de ral y la cuo ta
so cial del se gu ro de re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez. Estos re -
cur sos se in ver ti rían en va lo res o cré di tos a car go del go bier no fe de ral y
otor ga rán el ren di mien to que de ter mi ne la Se cre ta ría de Ha cien da y Cré -
di to Público.

De es ta for ma, se es ta ble ció que du ran te el pri mer año de vi gen cia de
la cuen ta exis ti ría la obli ga ción del go bier no fe de ral de pa gar cuan do
me nos un ren di mien to mí ni mo del 2% en tér mi nos rea les. Los re cur sos
de vi vien da se rían en via dos, co mo el res to de los re cur sos de vi vien da de 
los tra ba ja do res que se en cuen tren en una ad mi nis tra do ra, al Info na vit y,
so bre esos re cur sos, el ins ti tu to en tre ga ría un ren di mien to cal cu la do en
fun ción del ren di mien to de ope ra ción de la uti li dad de ope ra ción que
tiene el fon do de vi vien da.157

Cuan do el tra ba ja dor se lec cio na ra su ad mi nis tra do ra, su cuen ta se ría
trans fe ri da de la cuen ta con cen tra do ra a aqué lla. Los re cur sos de los tra -
ba ja do res que has ta ju lio de 2001 no eli gie ran ad mi nis tra do ra, se rían en -
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155 Si bien po dría con si de rar se po si ti vo que los tra ba ja do res ten gan la po si bi li dad de
ha cer re ti ros, en la prác ti ca pu die ra ale jar se el nue vo sis te ma de ase gu rar pre ci sa men te
las pen sio nes de ce san tía en edad avan za da, la ve jez y las otras even tua li da des.

156 El ar tícu lo 7 tran si to rio de la LSAR con si de ró el pla zo de los 4 años, a par tir de ju -
lio de 1997 pa ra ele gir ad mi nis tra do ra.

157 Do mín guez Chá vez, Gui ller mo, “Fon dos de re ti ro, co mi sio nes, cuen ta con cen tra do -
ra y Afo res”, Re vis ta La bo ral, Mé xi co, núm. 78, p. 51.
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via dos a la asig na da por la Con sar, aten dien do a su efi ca cia, su si tua ción
fi nan cie ra, su ubi ca ción geo grá fi ca y a los ren di mien tos de las so cie da -
des de in ver sión que ope ren.158 

Co mo pue de ob ser var se, en el ca so me xi ca no la cuen ta in di vi dual es
más am plia y com ple ja que en el chi le no, por las tres sub cuen tas que la
in te gran, que com pren den no só lo pres ta cio nes de ve jez y ce san tía en
edad avan za da si no tam bién de vi vien da, por la com po si ción es pe cí fi ca
de la sub cuen ta de re ti ro, ve jez y ce san tía (la lla ma da cuo ta so cial) y por -
que, sir ve ade más pa ra cu brir otros be ne fi cios par cia les re la cio na dos con 
el de sem pleo, con la ayu da pa ra gas tos de ma tri mo nio, co mo se ve rá más 
ade lan te en el te ma de pen sio nes.

3. Admi nis tra ción pri va da de los fon dos 

A. Chi le

La ca rac te rís ti ca prin ci pal del nue vo sis te ma de pen sio nes chi le no es
la par ti ci pa ción del sec tor pri va do en la ad mi nis tra ción de los fon dos de
pen sio nes.159 La apli ca ción del sis te ma es tá a car go de em pre sas fi nan -
cie ras es pe cia li za das de no mi na das ad mi nis tra do ras de fon dos de pen sio -
nes (AFP) y tam bién a car go de com pa ñías de segu ros de vida. 

Las AFP es tán cons ti tui das co mo so cie da des anó ni mas con un gi ro
ex clu si vo y tie nen por ob je to ad mi nis trar las cuen tas in di vi dua les (fon do 
de pen sio nes), así co mo otor gar y ad mi nis trar las pres ta cio nes y be ne fi -
cios que es ta ble ce el De cre to Ley 3.500.160 Las AFP re cau dan las co ti za -
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158 En el 2001 en el pro ce so de asig na ción de la cuen ta con cen tra do ra que rea li zó la
Con sar se trans fi rie ron 7.1. mi llo nes de cuen tas en tre las 11 Afo res. Véa se Infor me de
Acti vi da des 2001 de la Con sar.

159 La me di ci na pre ven ti va y cu ra ti va, ac ci den tes de tra ba jo y en fer me da des pro fe sio -
nales y pres ta cio nes fa mi lia res, en Chi le tam bién in clu ye la par ti ci pa ción del sec tor
priva do. La me di ci na pre ven ti va y cu ra ti va es ad mi nis tra da por Insti tu cio nes de Sa lud
Pre vi sio nal (ISAPRES), las cua les son cons ti tui das co mo so cie da des anó ni mas o cor po -
ra cio nes de de re cho pri va do sin fi nes de lu cro, los re gí me nes de ac ci den tes del tra ba jo y
en fer me da des pro fe sio na les y de pres ta cio nes fa mi lia res, en don de par ti ci pan mu tua li da -
des de pa tro nes y las Ca jas de Com pen sa ción, res pec ti va men te, am bas cor po ra cio nes de
de re cho pri va do sin fi nes de lu cro.

160 En el ini cio del mo de lo, las AFP no con si de ra ban nin gún pro duc to dis tin to al de las
pen sio nes, pues se ar gu men tó que, con el gi ro ex clu si vo, se evi ta ba la ten ta ción de uti li -
zar la gran can ti dad del fon do acu mu la do pa ra en tre gar be ne fi cios que, en de fi ni ti va, fue -
ran en des me dro del va lor de la pen sión, ver da de ro ob je ti vo del nue vo sis te ma de pen sio -
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cio nes obli ga to rias pa ra in cor po rar las a las cuen tas per so na les de los afi -
lia dos.161 Por su par te, las com pa ñías de se gu ros de vi da par ti ci pan a tra vés
de la ven ta de se gu ros de ren ta vi ta li cia, el pa go de las pen sio nes que se
con ven gan, y el fi nan cia mien to de la di fe ren cia que, en ca so de muer te o
de in va li dez de fi ni ti va, se pro du ce en tre el va lor pre sen te de las pen sio nes
y el sal do acu mu la do en la cuen ta in di vi dual. 

Las AFP in vier ten los re cur sos del fon do de pen sio nes en una am plia
ga ma de ins tru men tos fi nan cie ros cu ya ren ta bi li dad pa sa a for mar par te
del fon do con el cual se otor gan pos te rior men te los be ne fi cios que co -
rres pon dan (tí tu los pú bli cos, de pó si tos a pla zo, tí tu los ga ran ti za dos por
ins ti tu cio nes fi nan cie ras, le tras de cré di to emi ti das por ins ti tu cio nes fi -
nan cie ras, bo nos de em pre sas pú bli cas y pri va das, cuo tas de otros fon dos 
de pen sio nes y ac cio nes de so cie da des anó ni mas apro ba das por la Co mi -
sión Cla si fi ca do ra de Ries go.162

Las AFP son, bá si ca men te, com pa ñías de se gu ros de ve jez las cua les
de ben cum plir cier tos re que ri mien tos fi nan cie ros y de otros ti pos y son
su per vi sa das por el Esta do. Ca da tra ba ja dor de ci de a cuál AFP ha rá sus
apor tes y tie ne po si bi li da des de cam biar y trans fe rir sus fon dos acu mu la -
dos a otra ad mi nis tra do ra. 

a. Co mi sio nes

Por la ad mi nis tra ción de las cuen tas in di vi dua les, las AFP co bran co -
mi sio nes a car go de los afi lia dos, las cua les son de du ci das de sus res pec -
ti vas cuen tas in di vi dua les y de las de aho rro vo lun ta rio. El mon to de las
co mi sio nes se de ter mi na li bre men te por ca da ad mi nis tra do ra y tie ne ca -
rác ter ge ne ral y uni for me pa ra to dos los afi lia dos. Se fi jan so bre la ba se
de un por cen ta je (de las re mu ne ra cio nes o de los va lo res trans fe ri dos, se -
gún co rres pon da), una su ma fi ja o bien de una mez cla de am bas.163 
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nes. Sin em bar go, con la in cor po ra ción de la cuen ta de aho rro vo lun ta rio, la cuen ta de
in dem ni za cio nes, en tre otras, se ha mo di fi ca do di cho gi ro, aun que se ar gu men ta que las
nue vas ac ti vi da des tie nen re la ción con el gi ro pre vi sio nal.

161 Tam bién tra mi ta el bo no de re co no ci mien to pa ra sus afi lia dos, rea li za ac cio nes de
co bran za res pec to de las co ti za cio nes adeu da das y ad mi nis tra las cuen tas de aho rro vo -
lun ta rio y de in dem ni za cio nes.

162 Es la en car ga da de ana li zar ca da una de las fun cio nes que pue dan asu mir las so cie -
da des de in ver sión, tra tan do de li mi tar el ries go que és tas co rran a tra vés de aco tar las
po si bi li da des de in ver sión.

163 Artícu los 28 y 29 del DL 3.500.
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Res pec to de la cuen ta in di vi dual, só lo son ob je to del co bro de co mi -
sio nes el de pó si to de las co ti za cio nes pe rió di cas, las trans fe ren cias de
sal do des de otra ad mi nis tra do ra y los re ti ros ba jo la mo da li dad de ren ta
tem po ral o re ti ro pro gra ma do.164 La co mi sión por co ti za cio nes pe rió di -
cas es la can ti dad que pa gan los afi lia dos obli ga to ria men te con el ob je to
de cons ti tuir una pen sión de ve jez con sis ten te en el 10% de sus re mu ne -
ra cio nes. Ade más, co bran co mi sio nes por con cep to de re ti ros des de la
cuen ta de aho rro vo lun ta rio y re ti ros ex traor di na rios. 

Cual quier cam bio en el mon to de las co mi sio nes tie ne que ser anun -
cia do por las ad mi nis tra do ras con se sen ta días de an ti ci pa ción a la fe cha
en que de be en trar en vi gen cia. 

b. Ren ta bi li dad mí ni ma 

En el mo de lo chi le no, las AFP son res pon sa bles de ga ran ti zar una
“ren ta bi li dad mí ni ma”, a efec to de pre ver cuan do el fon do pu die ra ob te -
ner una ren ta bi li dad in fe rior.165 Cada ad mi nis tra do ra ga ran ti za rá que el
fon do ad mi nis tra do por ella ge ne re una ren ta bi li dad pro me dio men sual
mí ni ma, que se cal cu la rá con ba se a la ren ta bi li dad pro me dio ob te ni da
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164 En un prin ci pio, tam bién exis tía una co mi sión por man te ner el sal do en la cuen ta in -
di vi dual, pe ro en 1988 es ta co mi sión se su pri mió. La co ti za ción adi cio nal, que an tes no
in gre sa ba a la cuen ta in di vi dual del afi lia do, aho ra sí lo ha ce, pa ra ser egre sa da de di cha
cuen ta con el nom bre de co mi sión por cen tual por de pó si to.

165 En Chi le, el con cep to de “ren ta bi li dad mí ni ma” se in tro du jo, más que por un re qui -
si to de ca rác ter téc ni co, por una ne ce si dad de ín do le po lí ti ca, en el sen ti do de que ba jo
es te con cep to se rá más fá cil con se guir la apro ba ción del nue vo sis te ma de pen sio nes. El
he cho de que la “ren ta bi li dad mí ni ma” no tu vie ra el ca rác ter de “fi ja” se de be a que los
pro mo to res del mo de lo con si de ra ron ser pe li gro sa, pues per fec ta men te se po dían dar pe -
rio dos re ce si vos en que se ob tu vie ren ren ta bi li da des in clu so ne ga ti vas. Por ello, la su pe -
rin ten den cia, a tra vés de una cir cu lar, se ña ló que só lo se po dría pu bli ci tar una ren ta bi li -
dad pro me dio es ti ma da de las cuen tas in di vi dua les, cal cu la das so bre pe rio dos de uno y
tres años, me di das en for ma anual y es ti ma das pa ra dis tin tas ren tas im po ni bles con si de -
ran do las co mi sio nes co bra das por la ad mi nis tra do ra en el pe rio do co rres pon dien te. La
pri me ra cir cu lar que se emi tió res pec to de la ren ta bi li dad mí ni ma di fe ren ció en tre la ren -
ta bi li dad de la cuo ta y la ren ta bi li dad de la cuen ta in di vi dual. La pri me ra co rres pon día a
la ren ta bi li dad ob te ni da por las in ver sio nes, sin con si de rar nin gún cos to de ad mi nis tra -
ción. La se gun da co rres pon día a la ren ta bi li dad es ti ma da ob te ni da por el afi lia do en su
cuen ta in di vi dual, de du ci das las co mi sio nes que le co bra ban las ad mi nis tra do ras y cu ya
in for ma ción de bía dar se tri mes tral men te en la cir cu lar res pec ti va. Por ello, só lo se con si -
de ró di fun dir la ren ta bi li dad so bre la ba se de ren ta bi li dad pro me dio pa ra dis tin tos ni ve les 
de ren tas y com pa ra ti vas pa ra to das las AFP.
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por to dos los fon dos de pen sio nes.166 Pa ra ga ran ti zar la ren ta bi li dad mí -
ni ma, el DL. 3.500 es ta ble ció dos ti pos de re ser vas: re ser va de fluc tua -
ción de ren ta bi li dad, que es par te del fon do, y un en ca je de pro pie dad de
la ad mi nis tra do ra. 

La re ser va de fluc tua ción de ren ta bi li dad, es una re ser va en di ne ro que
se for ma con los ex ce sos de ren ta bi li dad del fon do, es to es, cuan do ex ce de 
la ren ta bi li dad pro me dio de to dos los fon dos en más de dos pun tos o en
más del 50% de es ta úl ti ma. 

El en ca je co rres pon de a un ac ti vo que de be rán man te ner las AFP equi -
va len te, al me nos, al 1% del fon do de pen sio nes.167 Este ac ti vo es en te ra do
con re cur sos de la ad mi nis tra do ra y tie ne co mo fi na li dad com ple tar la ren ta -
bi li dad mí ni ma en sub si dio de la re ser va de fluc tua ción de ren ta bi li dad. 168 

En ca so de que la ren ta bi li dad de un fon do du ran te un mes fue ra me nor
a la ren ta bi li dad mí ni ma, pro ce de ría, en pri mer lu gar, la apli ca ción de la
re ser va de fluc tua ción de ren ta bi li dad. Si es tos fon dos re sul ta ran in su fi -
cien tes, la ad mi nis tra do ra de be rá en te rar la di fe ren cia, pa ra lo cual po dría
apli car re cur sos del en ca je. Cuan do las dos re ser vas de la ad mi nis tra do ra
(fluc tua cio nes y en ca je) re sul ta ran in su fi cien tes pa ra al can zar la “ren ta bi li -
dad mí ni ma”, el Esta do es ta ría obli ga do a com ple men tar la di fe ren cia, a
efec to de ga ran ti zar la ren ta bi li dad de los aho rros y de las pen sio nes. Este
su pues to sig ni fi ca ría que, al no ser ca paz la ad mi nis tra do ra de pa gar la
ren ta bi li dad mí ni ma con sus pro pios re cur sos, ella ten dría que di sol ver se,
tras la dán do se los afi lia dos con sus aho rros a otra ad mi nis tra do ra.169 

B. Mé xi co

En el ca so me xi ca no, la ad mi nis tra ción de las cuen tas in di vi dua les y
de los fon dos pa ra el re ti ro es tá di vi di da. La ope ra ción de las cuen tas in -
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166 Artícu lo 37 del DL 3.500.
167 Artícu los 39 y 40 del DL 3.500. En ju nio de 1983, se re du jo el re qui si to de man te -

ner un en ca je con re cur sos de la ad mi nis tra do ra de un 5% al 1% del va lor del fon do de
pen sio nes. Se ar gu men tó que es ta mo di fi ca ción dis mi nui ría las ba rre ras a la en tra da en la 
in dus tria de las AFP fa ci li tan do el in gre so de nue vas com pe ti do ras.

168 CIEDESS, “Admi nis tra do ras de fon dos de pen sio nes”, 12 años de mo der ni za ción de
la se gu ri dad so cial en Chi le. Eva lua ción crí ti ca y pro yec cio nes, San tia go, 1993, p. 199.

169 Se ar gu men tó que és tas re ser van im pli can un es que ma de tri ple se gu ro pa ra al can zar
la “ren ta bi li dad mí ni ma”: un do ble se gu ro por lo que ha ce a la ad mi nis tra do ra, y uno, por
lo que res pec ta al Esta do, de tal suer te que tal me ca nis mo ha ría im po si ble la quie bra. El
ca so es, que con la cri sis de 1982-1983 va rias AFP que bra ron, a pe sar del tri ple se gu ro.
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di vi dua les es tá a car go de las ad mi nis tra do ras de fon dos pa ra el re ti ro
(Afo res),170 en ti da des tam bién de gi ro ex clu si vo, y la ad mi nis tra ción de
los fon dos pa ra el re ti ro es tá a car go de so cie da des de in ver sión es pe cia li -
za das li ga das a las mis mas (Sie fo res), las cua les in vier ten el di ne ro pa ra
que és te pro duz ca ren di mien tos a tra vés del tiem po, es de cir, las Afo res
son las em pre sas au to ri za das pa ra cap tar fon dos y las Sie fo res las que se
en car gan de in ver tir los.171 Den tro de es tas em pre sas es pe cia li za das, el
IMSS cuen ta con su pro pia Afo re,172 de tal suer te que en el nue vo sis te ma
de pen sio nes me xi ca no es po si ble en con trar Afo res pri va das, pú bli cas y
mix tas.

De acuer do con la nue va Ley del IMSS, en la pri me ra eta pa del sis te -
ma, ca da Afo re ten dría só lo una Sie fo re y és ta só lo po drá in ver tir en una
ca nas ta de ins tru men tos de ren ta fi ja co mo Ce tes, dó la res, bo nos de go -
bier no, en tre los prin ci pa les (mas no en la bol sa de va lo res). Pa ra el se -
gun do año, ya es ta rían au to ri za das más Sie fo res y se ría el tra ba ja dor
quien de ci die ra en qué ti po de ins tru men tos in ver tir (ren ta fi ja o va ria ble
o un por cen ta je de am bas).173 En prin ci pio, las Sie fo res no po drían in ver -
tir en nin gún ti po de ins tru men to fue ra del te rri to rio na cio nal. 
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170 El ar tí cu lo18 de la LSAR de fi ne a las Afo res co mo “Enti da des fi nan cie ras que se
de di can de ma ne ra ex clu si va, ha bi tual y pro fe sio nal a ad mi nis trar las cuen tas in di vi dua -
les y ca na li zar los re cur sos de las sub cuen tas que la in te gran en tér mi nos de las le yes de
se gu ri dad so cial, así co mo a ad mi nis trar so cie da des de in ver sión”. Asi mis mo, di cha ley
dis pu so que las Afo res en su es truc tu ra de ben te ner un con tra lor nor ma ti vo que vi gi le en
cum pli mien to de las nor ma ti vi da des in ter nas y ex ter nas apli ca bles, de tal suer te que
cons ti tu ye un víncu lo in de pen dien te en tre la au to ri dad y las ad mi nis tra do ras.

171 Las Sie fo res cons ti tu yen una va rian te im por tan te res pec to del mo de lo chi le no. Este me -
ca nis mo re co no ce dis tin tas fun cio nes que ocu rren en el sis te ma y per mi te la exis ten cia de eco -
no mías a es ca la en lo que se re fie re al ma ne jo ope ra cio nal de las cuen tas, es de cir, per mi te di -
ver si fi car la ga ma de pro duc tos u op cio nes y ofre ce fle xi bi li dad al ré gi men de in ver sio nes.

172 Artícu lo 8 tran si to rio de la NLSS. Tan to la li te ra tu ra me xi ca na co mo la chi le na han
cri ti ca do la Afo re del IMSS. La li te ra tu ra me xi ca na con si de ra que esa Afo re pue de ge ne rar 
al gu nos ries gos que di fi cul ten el de sa rro llo del sis te ma, co mo re sul ta do de la even tual
com pe ten cia en con di cio nes fa vo ra bles res pec to de otras ad mi nis tra do ras del ré gi men de
pen sio nes, así co mo en los even tua les pro ce sos de con trol que lle ve a ca bo la au to ri dad a
car go de la fis ca li za ción del sis te ma, es de cir, ¿có mo obli gar a una en ti dad con el pe so del
IMSS a que res pon da a las de ci sio nes de otra ins ti tu ción que le fis ca li ce? Por su par te, la
li te ra tu ra chi le na con si de ra que la Afo re del IMSS re pre sen ta una com pe ten cia ries go sa pa -
ra las Afo res pri va das tan to por los po si bles cos tos sub si dia dos co mo por el ac ce so a la in -
for ma ción de to do el sis te ma de que se dis po ne.

173 Sán chez Estra da, Jor ge, “Pa ra ele gir la me jor op ción en tre Afo res”, Re vis ta La bo -
ral, Mé xi co, núm. 55, 1997, p. 43.
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Res pec to de las apor ta cio nes de vi vien da, las Afo res en tre ga rán los re -
cur sos al Info na vit, pa ra que és te los ca na li ce a cré di tos pa ra la vi vien da
de los tra ba ja do res, pe ro in clui rán en el es ta do de cuen ta los mon tos que
co rres pon dan a esa apor ta ción, más los in te re ses que di cho ins ti tu to pa -
gue a los tra ba ja do res por es te aho rro, a fin de que el tra ba ja dor co noz ca
el to tal de su aho rro.

Con for me al nue vo sis te ma de pen sio nes, el tra ba ja dor li bre men te se
re gis tra rá en la Afo re que eli ja y pue de cam biar de Afo re ca da do ce me -
ses o cuan do se mo di fi que el ré gi men de in ver sión o de co mi sio nes, tras -
pa san do su cuen ta in di vi dual a otra. Asi mis mo, ele gi rá la Sie fo re en que
se in ver ti rá su di ne ro.174 

a. Co mi sio nes

Las Afo res tam bién co bran co mi sio nes por la ad mi nis tra ción de la
cuen ta in di vi dual y al me nos una vez al año en via rán, al do mi ci lio in di -
ca do por el tra ba ja dor, un es ta do de cuen ta. Se se ña la que las co mi sio nes 
se es ta ble cen en por cen ta jes, can ti da des fi jas en pe sos o com bi na ción de
am bas y la es truc tu ra de és tas de be ser au to ri za da por la Con sar. Las co -
mi sio nes se di vi den en co mi sión so bre el flu jo (SBC), co mi sión so bre el
sal do (o una com bi na ción de am bas) y co mi sión so bre ren di mien tos rea -
les de los fon dos.175 

La co mi sión so bre flu jo se co bra por con cep to de cuo tas y apor ta cio -
nes de po si ta das al se gu ro de re ti ro y ce san tía en edad avan za da y ve jez
(RCV), can ti dad que se ex pre sa co mo un por cen ta je del sa la rio ba se de
cálcu lo del tra ba ja dor.176 La apor ta ción del go bier no fe de ral y la cuo ta
so cial no se in clu yen pa ra el co bro de las co mi sio nes so bre flu jo. La co -
mi sión so bre sal do se co bra res pec to del mon to acu mu la do por las apor -
ta cio nes en las sub cuen tas de RCV y apor ta cio nes vo lun ta rias, más el
ren di mien to ob te ni do.177 La co mi sión so bre ren di mien to real se ex pre sa
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174 Artícu lo 74 de la Ley de los Sis te mas de Aho rro pa ra el Re ti ro.
175 Las Afo res fue ron au to ri za das el 27 de ene ro de 1997 y con es tos con cep tos ini cia -

ron la es truc tu ra de sus co mi sio nes, las cua les, una vez apro ba das, em pe za ron a ope rar
trans cu rri dos 60 días na tu ra les com pu ta dos a par tir del día si guien te a su pu bli ca ción en
el DOF.

176 Con sar, Bo le tín de Pren sa, 7 de fe bre ro de 1997.
177 Pue de ex pre sar se co mo un por cen ta je fi jo anual so bre el sal do o, bien, co mo un por -

cen ta je del ren di mien to real que pa gue la Sie fo re. De acuer do con la Con sar, se co bra só -
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co mo un por cen ta je de ren di mien to real ob te ni do por la in ver sión en la
Sie fo re y se co bra rá de ma ne ra men sual só lo cuan do se ob ten gan ren di -
mien tos su pe rio res a la in fla ción. Si el ren di mien to es igual o in fe rior a
la in fla ción, no se co bra rá es ta co mi sión.178 Al igual que en el ca so chi le -
no, ade más de las an te rio res, tam bién las Afo res pue den co brar co mi sio -
nes por los si guien tes ser vi cios: ex pe di ción de es ta dos de cuen ta adi -
ciona les, con sul ta adi cio nal, re po si ción de do cu men ta ción, por re ti ros
pro gra ma dos, por re ti ro de la sub cuen ta de aho rro vo lun ta rio, so bre sal -
do de cuen tas inac ti vas.179

La ley per mi te que las Afo res pue dan cam biar la es truc tu ra de sus co -
mi sio nes. Si el cam bio im pli ca un in cre men to, el tra ba ja dor pue de so li ci -
tar el cam bio de Afo re y tras pa sar sus re cur sos a otra ad mi nis tra do ra. De
acuer do con la Con sar, no se en ten de rá mo di fi ca da la es truc tu ra de las
co mi sio nes en ca so de que las Afo res de ci dan co brar can ti da des in fe rio -
res a las au to ri za das.180 Las Afo res que dan au to ri za das pa ra co brar dis -
tin tas co mi sio nes por ca da una de sus Sie fo res.181 

Se es ta ble cie ron prohi bi cio nes a las Afo res pa ra co brar co mi sio nes
por en tre gar el re cur so a la ase gu ra do ra se lec cio na da pa ra con tra tar con
ella la ren ta vi ta li cia (pen sión del tra ba ja dor) o el se gu ro de so bre vi ven -
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lo cuan do la cuen ta in di vi dual del tra ba ja dor ob tie ne ren di mien tos su pe rio res a la in fla -
ción y se co bra men sual men te. Si el ren di mien to es igual o in fe rior a la in fla ción, no se
co bra co mi sión. Sin em bar go y da do que al gu nas Afo res co bran tan to la co mi sión por
flu jo co mo la de sal do, re sul ta di fí cil co no cer exac ta men te cuál es la co mi sión pro me dio. 
Las co mi sio nes os ci lan en tre 1.63% y 2.5%.

178 Con sar, Bo le tín Info con sar, núm. 4, 15 de ju lio de 1997.
179 Estas co mi sio nes son fi jas y se pa gan di rec ta men te por el tra ba ja dor al mo men to del

ser vi cio, ex cep to la de pa go de re ti ros pro gra ma dos, ya que el im por te se de du ce del pro pio
pa go del re ti ro. Res pec to de la co mi sión so bre sal do de cuen ta inac ti va, se apli ca un por cen -
ta je anual y se co bra al tra ba ja dor con car go a su cuen ta in di vi dual, en for ma men sual.

180 Con sar, Cir cu lar Con sar O4-1, 1997.
181 En su opor tu ni dad, las cuen tas in di vi dua les que es tu vie ron de po si ta das en la cuen ta

con cen tra do ra tam bién fue ron ob je to de una co mi sión por su ma ne jo. A par tir de fe bre ro
de 1998, se co bra ron co mi sio nes a cuen ta de ser vi cios se cun da rios (es ta dos de cuen ta, re -
gis tros de sal dos, re gis tro de re ti ros, et cé te ra), a cau sa de la en tra da en ope ra ción de las
lla ma das “pres ta do ras de ser vi cios” (cir cu lar Con sar 27-1, DOF, 28 de fe bre ro de 1998),
Afo res que pres ta ban ser vi cios ad mi nis tra ti vos por fuer za a los tra ba ja do res que op ta ron
por la cuen ta con cen tra do ra, con tra rian do a la pro pia LSAR en su ar tícu lo sép ti mo tran si -
to rio, pues an tes de los cua tro años fue ron en tre ga dos los re cur sos de la cuen ta con cen -
tra do ra a las Afo res, las que a par tir de en ton ces co bra ron co mi sio nes bi mes tra les del
1.15% so bre el sa la rio ba se de co ti za ción (Cir cu lar Con sar 29-1, DOF, 27 de fe bre ro de
1998).
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cia (pen sio nes de los be ne fi cia rios); por el tras pa so de cuen tas in di vi dua -
les en tre Afo res y por el tras pa so de re cur sos en tre Sie fo res.

b. Ren ta bi li dad mí ni ma

En Mé xi co, la le gis la ción en es ta ma te ria no obli ga a las ad mi nis tra -
do ras (Afo res y Sie fo res) a ga ran ti zar un ren di mien to de ter mi na do, es
de cir, una ta sa de in te rés real o ne ta por en ci ma de los pun tos por cen tua -
les que se pro duz can por la in fla ción, a efec to de pro te ger el ca pi tal de
los tra ba ja do res y el be ne fi cio real a lar go pla zo pa ra ellos cuan do lle gue 
el tiem po de su re ti ro de la ac ti vi dad la bo ral.182

En efec to, la ley es omi sa en ofre cer una ga ran tía de ren di mien to por -
que se ar gu men tó, en su mo men to, que el úni co que pue de ga ran ti zar lo
es el go bier no fe de ral, pues ge ne ra re cur sos a tra vés de im pues tos. Nin -
gu na otra ins ti tu ción pue de ga ran ti zar un ren di mien to por que no pue de
sa ber se cuá les se rán los cam bios que ex pe ri men ta rá el mer ca do, pe ro sí
pue de cui dar se que se ten gan los me jo res ren di mien tos con me no res ries -
gos. La ley pres cri be que una de las so cie da des de in ver sión de ca da Afo re 
in ver ti rá en ins tru men tos que pre ser ven el po der ad qui si ti vo del di ne ro y
bus que que no ha ya pér di das en ren di mien tos rea les de los tra ba ja do res.
Apar te de es to, no exis te una ga ran tía de ren di mien to tan to en la ley co mo
en los con tra tos ce le bra dos por los tra ba ja do res con las Afo re.183 

Sin em bar go, en la cuen ta con cen tra do ra sí se ga ran ti zó un ren di mien -
to de dos pun tos por cen tua les de ren di mien to real su pe rior a la in fla ción
(aun que tam bién se co bra ba una co mi sión por el ma ne jo de esa cuen -
ta).184 La cuen ta con cen tra do ra pa ga ría, den tro de su pri mer año de ope -
ra ción, in te re ses a una ta sa real de 2% anual, pa ga de ros men sual men te
me dian te su rein ver sión en las cuen tas in di vi dua les.185

Pa ra jus ti fi car el he cho de que en los con tra tos de ad mi nis tra ción de
fon dos pa ra el re ti ro no se es ti pu la ra un ren di mien to ga ran ti za do a los
tra ba ja do res, se ar gu men tó que la LSAR, en su ar tícu lo 47, es ta ble ce que 
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182 El mo de lo chi le no sí obli gó a pa gar 12 pun tos por cen tua les adi cio na les a la in fla -
ción real ge ne ra da en el año de que se tra ta ra.

183 Do mín guez Chá vez, Gui ller mo, “Pre ci sio nes en tor no a las ad mi nis tra do ras de fon -
dos y so cie da des de in ver sión”, Re vis ta La bo ral, núm. 55, Mé xi co, 1997, p. 14.

184 Artícu lo 3 tran si to rio, úl ti mo pá rra fo, de la NLSS.
185 Con sar, Bo le tín de Pren sa, 5 de mar zo de 1997.
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las Afo res po drán ope rar va rias so cie da des de in ver sión, las que ten drán
una com po si ción de car te ra dis tin ta en aten ción a di ver sos gra dos de
ries go.186 Asi mis mo, el pre cep to se ña la que las Afo res es ta rán obli ga das
a ope rar en to do ca so una Sie fo re cu ya car te ra es ta rá in te gra da fun da -
men tal men te por va lo res con ca rac te rís ti cas es pe cí fi cas que pre ser ven el
va lor ad qui si ti vo del aho rro a los tra ba ja do res. Esa Sie fo re es la úni ca
que fun cio na rá du ran te el pri mer año de ope ra cio nes del nue vo sis te ma
de acuer do con la re gla se gun da tran si to ria de la Cir cu lar 01-1. 

4. Pen sio nes y mo da li da des

A. Chi le

El be ne fi cio otor ga do por el nue vo sis te ma es el otor ga mien to de pen -
sio nes. Pa ra te ner de re cho a ellas y a las pres ta cio nes, es con di ción es tar
in cor po ra do en ca li dad de afi lia do en una AFP. Se dis tin guen tres ti pos de
pen sio nes: de ve jez, in va li dez y so bre vi vien cia. Ca da una de ellas po see su
pro pia mo da li dad de fi nan cia mien to y pue den pa gar se en la for ma de re -
tiro pro gra ma do, ren ta vi ta li cia in me dia ta o de ren ta tem po ral con ren ta vi -
ta li cia di fe ri da. 

Las pen sio nes de ve jez es tán des ti na das a man te ner la con ti nui dad de
los in gre sos eco nó mi cos de aque llos tra ba ja do res que, co mo con se cuen -
cia de la edad, han per di do su ca pa ci dad de ge ne rar los. El DL 3.500 fi ja
65 años pa ra los hom bres y 60 pa ra las mu je res co mo eda des que dan de -
re cho a es te be ne fi cio. Sin em bar go, exis ten dis po si cio nes que per mi ten
pen sio nar se an tes de las eda des re que ri das.187 

Las pen sio nes de in va li dez es tán di ri gi das a sus ti tuir las re mu ne ra cio -
nes de los tra ba ja do res que du ran te su vi da ac ti va re sul tan afec ta dos por
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186 Las Sie fo res pue den ser: de ins tru men tos in de xa dos, de deu da o co mún. Las Sie fo -
res de ins tru men tos in de xa dos in ver ti rán en ins tru men tos que per mi tan man te ner el po der 
ad qui si ti vo de los aho rros, es to es, que sus ren di mien tos rea les es tén por en ci ma del ín di -
ce de in fla ción; la Sie fo re de deu da in ver ti rá en ins tru men tos de deu da tan to del go bier no 
fe de ral co mo de em pre sas y ban cos, y de la más al ta ca li dad bur sá til; y la Sie fo re co mún, 
in ver ti rá en va lo res de deu da y de ren ta va ria ble —al to ries go— co mo ac cio nes y bo nos
que per mi tan ob te ner ren di mien tos más al tos en el lar go pla zo.

187 Artícu lo 3o. del DL 3.500. En sus ini cios, el nue vo sis te ma prohi bió que los tra ba -
ja do res afi lia dos a una AFP pu die ran pen sio nar se por ve jez den tro de los pri me ros 5
años de vi gen cia; sin em bar go, en 1983 se de ro gó es ta dis po si ción.
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una en fer me dad o ac ci den te co mún que los de je en con di ción de in vá li do.188

Las pen sio nes de so bre vi ven cia se ge ne ran por el fa lle ci mien to de los
afi lia dos ac ti vos o pen sio na dos y se otor gan a la cón yu ge, al cón yu ge in -
vá li do y a los hi jos que reú nan los re qui si tos de fi ni dos por el DL 3.500.
En de ter mi na dos ca sos, tie nen de re cho tam bién la con cu bi na y sus hi jos
así co mo los pa dres del afi lia do. 

a. Pen sión de ve jez

Para dis fru tar de una pen sión por ve jez, se re quie re te ner 65 años el
hom bre y 60 años la mu jer y ha ber rea li za do co ti za cio nes por 20 años.
Pue den los afi lia dos dis po ner de los re cur sos de su cuen ta in di vi dual
para ha cer efec ti va su pen sión (más el bo no de re co no ci mien to cuan do
co rres pon da, su apor ta ción ini cial, tras pa sos de su cuen ta de aho rro, in te -
re ses y reajus tes) y es co ger en tre las si guien tes mo da li da des: ren ta vi ta -
li cia in me dia ta, ren ta tem po ral con ren ta vi ta li cia di fe ri da y Re ti ro pro -
gra mado.

a) Ren ta vi ta li cia in me dia ta. Ba jo es te es que ma, los afi lia dos ce den to -
tal o par cial men te sus de re chos so bre el ca pi tal acu mu la do en su cuen ta
in di vi dual a una com pa ñía de se gu ros de su elec ción, a cam bio de una
pen sión vi ta li cia. Pa ra ello, ce le bran un con tra to con la com pa ñía de se -
gu ros, la que se obli ga a cu brir a aquél el pa go de una ren ta men sual
—ex pre sa da en uni da des de fo men to—, des de el mo men to que se sus cri -
be el con tra to y has ta el fa lle ci mien to del afi lia do y, pos te rior men te, pa -
gar la pen sión de so bre vi ven cia a sus be ne fi cia rios se gún co rres pon da.189

Con esto, el afi lia do pier de la pro pie dad de sus fon dos acu mu la dos en su
cuen ta in di vi dual, pe ro la com pa ñía de se gu ros es la que asu me el ries go de
sobre vi da de él y de sus be ne fi cia rios y el ries go de ren ta bi li dad, pues la
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188 La pro tec ción con tra los ries gos de ac ci den tes del tra ba jo y en fer me da des pro fe sio -
na les se re gu lan por la Ley 16.744 y el De cre to Ley 338 de 1960; esa pro tec ción se man -
tie ne inal te ra da en el nue vo sis te ma de pen sio nes. Estos ries gos son ma ne ja dos por mu -
tua li da des, ad mi nis tra das en for ma bi par ti ta por pa tro nes y tra ba ja do res y tie nen esas
en ti da des fa cul tad pa ra ad mi nis trar los apor tes pa tro na les de sus em pre sas afi lia das y
pres tar los ser vi cios a los tra ba ja do res que su fran ries gos de tra ba jo.

189 Gae te M., Ma ría Ele na; Mant heir F., Evelyn y Undu rra ga, Jo sé Pe dro, “Ca pi ta li za -
ción in di vi dual y re par to en el ac tual sis te ma de pen sio nes chi le no”, Sis te ma pri va do de
pen sio nes en Chi le, San tia go, Cen tro de Estu dios Pú bli cos, 1988, p. 56.
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pen sión de ren ta vi ta li cia ofre ci da lle va im plí ci ta una ta sa de in te rés fu -
tura.190 

Pa ra cal cu lar la pen sión, la com pa ñía de se gu ros es ti ma la ex pec ta ti -
va de vi da del gru po fa mi liar y ofre ce un pa go que ago te el sal do aho -
rra do (ca pi ta li za do a una cier ta ta sa) en el mo men to en que se es ti ma
de ja rán de exis tir los be ne fi cia rios de la pen sión.191 Tam bién pue den
op tar por es ta mo da li dad los afi lia dos que es tén en con di ción de con tra -
tar una ren ta que sea igual o ma yor a la pen sión mí ni ma de ve jez ga ran -
ti za da por el Esta do.

Los que con tra ten una ren ta vi ta li cia ma yor o igual al 120% de la pen -
sión mí ni ma de ve jez y al 70% del pro me dio de las re mu ne ra cio nes per -
ci bi das y ren tas de cla ra das, una vez pa ga da la pri ma a la com pa ñía de se -
gu ros, pue den dis po ner li bre men te del ex ce den te que que da re en la
cuen ta de ca pi ta li za ción in di vi dual.192

Por otra par te, si el afi lia do fa lle ce a tem pra na edad, los fon dos re ser -
va dos pa ra el pa go de las pen sio nes de ve jez com pro me ti dos se li be ran y 
pa san a ser pro pie dad de la com pa ñía de se gu ros y és ta que da con la
obli ga ción del pa go de las pen sio nes de so bre vi vien cia, só lo si exis ten
be ne fi cia rios. Con ello, se com pen san las ma yo res ne ce si da des de ca pi tal 
que de ben des ti nar se pa ra aque llos que vi ven más allá de la ex pec ta ti va
de vi da pro me dio.193

b) Re ti ro pro gra ma do. La mo da li dad con sis te en que el ca pi tal acu -
mu la do por el afi lia do se man tie ne en su cuen ta in di vi dual, ad mi nis tra do
por la AFP, y de ella se efec túan re ti ros men sua les,194 es de cir, anual -
men te se re ti ra rá la can ti dad que re sul te de di vi dir ca da año el sal do efec -
ti vo de su cuen ta de ca pi ta li za ción in di vi dual en tre el ca pi tal ne ce sa rio
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190 Tit ze, Mó ni ca y Vian cos, Ce ci lia, “Evo lu ción del sis te ma: be ne fi cios”, AFP: Las
tres le tras que re vo lu cio na ron Amé ri ca, San tia go, CIEDESS, 1997, pp. 155.

191 Esta mo da li dad pre sen ta el pro ble ma de com pro me ter du ran te pe rio dos lar gos el pa -
go de gran des su mas fi jas e in de xa das, en cir cuns tan cias que los re tor nos de las in ver sio -
nes son emi nen te men te va ria bles, pu dien do ser ne ga ti vos en cier tos pe rio dos.

192 Artícu lo 62 del DL 3.500.
193 Tit ze, Mó ni ca, op. cit., no ta 190, p. 155.
194 Artícu lo 65 del DL 3.500. En es ta mo da li dad el afi lia do man tie ne su ca pi tal en el

fon do de pen sio nes, re te nien do el ries go de so bre vi da, el ries go fi nan cie ro y el de re cho
de pro pie dad so bre la to ta li dad de su ca pi tal.
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pa ra pa gar una195 uni dad de pen sión al afi lia do y, fa lle ci do és te, a sus be -
ne fi cia rios. La anua li dad que re sul te se pa ga rá en 12 men sua li da des.196

Con el fin de ase gu rar que ese ca pi tal al can ce pa ra fi nan ciar las pen -
sio nes du ran te el tiem po de vi da que res ta al afi lia do y sus be ne fi cia rios,
es ne ce sa rio re cal cu lar el mon to de la pen sión año con año con si de ran do
las es pe ran zas de vi da del afi lia do y sus be ne fi cia rios, que va rían anual -
men te en fun ción de la edad y el nue vo ca pi tal, el cual dis mi nu ye por pa -
go de pen sio nes y au men ta o dis mi nu ye por la ren ta bi li dad que ob tie ne
el fon do de pen sio nes.

Esta mo da li dad tie ne co mo efec to, por una par te, que si la ren ta bi li dad
es po si ti va la pen sión cre ce en los pri me ros años y, por la otra, si se ex -
tien de la vi da del afi lia do más allá de los es tán da res de la po bla ción, la
pen sión ine vi ta ble men te dis mi nu ye. Con ello, el afi lia do es quien asu me el 
100% del ries go de so bre vi da y el ries go de ren ta bi li dad de sus re cur sos.

El afi lia do aco gi do al re ti ro pro gra ma do pue de op tar en cual quier mo -
men to por con tra tar una ren ta vi ta li cia, ya sea in me dia ta o di fe ri da.

c) Ren ta tem po ral con ren ta vi ta li cia di fe ri da. Esta mo da li dad es una
op ción in ter me dia en tre las dos al ter na ti vas (ren ta vi ta li cia y re ti ro pro -
gra ma do) y fue in cor po ra da en 1987 a cau sa de la re vi sión rea li za da a las 
mo da li da des de pen sión, se vi sua li zó la ne ce si dad de una op ción que
per mi tie ra al afi lia do per ma ne cer con sus fon dos ad mi nis tra dos en la
AFP, pe ro que pu die se tras pa sar el ries go de so bre vi da a ter ce ros. 

Ba jo es ta mo da li dad, al mo men to de pen sio nar se, el afi lia do con tra ta
con una com pa ñía de se gu ros de vi da el pa go de una ren ta vi ta li cia men -
sual a con tar de una fe cha fu tu ra pos te rior al mo men to en que se pen sio -
na. Mien tras se ha ce efec ti va es ta mo da li dad, el afi lia do con ser va en su
cuen ta in di vi dual los fon dos su fi cien tes pa ra ob te ner de la ad mi nis tra do -
ra de fon do de pen sio nes una ren ta tem po ral du ran te el pe rio do que me -
die en tre la fe cha en que se ejer ce la op ción pa ra es ta mo da li dad y la fe -
cha en que la ren ta vi ta li cia di fe ri da co mien za a ser pa ga da por la
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195 La mo da li dad de re ti ro pro gra ma do es, des de un pun to de vis ta es tric to de se gu ri dad 
so cial, una mo da li dad ina de cua da, en vir tud de que la re ten ción por par te del pen sio na do
del ries go de so bre vi da pro du ce pen sio nes de cre cien tes a tra vés del tiem po, pues to que la 
edad es pe ra da de fa lle ci mien to de una per so na au men ta a me di da que és ta en ve je ce, es
de cir, es ta mo da li dad ori gi na pen sio nes de cre cien tes a lo lar go del tiem po, con caí da que
se ace le ra ha cia los úl ti mos años. Véa se Gae te, “Ca pi ta li za ción in di vi dual y re par to”, op. 
cit., no ta 189, p. 57.

196 En es te ca so, la pen sión se ajus ta se gún la va ria ción del Índi ce de Pre cios al Con su -
mi dor.
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com pa ñía de se gu ros. La ren ta que se con tra te no pue de ser in fe rior al
50% del pri mer pa go men sual de la ren ta tem po ral ni tam po co su pe rior
al 100% de di cho pri mer pa go.197

Con es ta mo da li dad, el afi lia do tras pa sa a la com pa ñía de se gu ros el
ries go de so bre vi da y se que da só lo con el ries go de ta sa de in te rés por
un pe rio do pre de ter mi na do, en cu yo ca so las va ria cio nes de la ren ta bi li -
dad ge ne ra da por el fon do de pen sio nes no im pac tan tan fuer te men te el
mon to de la pen sión, co mo ocu rre en la mo da li dad de re ti ro pro gra ma do.

Al in tro du cir es ta mo da li dad, se se ña ló que se abrió la po si bi li dad de
que los afi lia dos pu die sen re ci bir pen sio nes dis tin tas en el tiem po, es
decir, que tu vie ran la po si bi li dad de ob te ner pen sio nes más al tas den tro de
los pri me ros años de re ti ro y más ba jas des pués. Se pre ten día que con
ello los pen sio na dos tu vie ran la po si bi li dad de cu brir even tual men te ma -
yo res gas tos en los pri me ros años de re ti ro, ta les co mo el pa go de edu ca -
ción su pe rior de los hi jos, di vi den dos hi po te ca rios aún vi gen tes, ma nu -
ten ción de una fa mi lia en la que aún per ma ne cen hi jos en el ho gar,
et cé te ra.198

b. Va rian tes de la pen sión de ve jez

a) Pen sión mí ni ma de ve jez. Si el sal do acu mu la do en la cuen ta in di vi -
dual es in su fi cien te pa ra fi nan ciar una pen sión igual a la mí ni ma, los
fon dos del afi lia do se com ple men tan con un apor te es ta tal, siem pre que
és te cum pla con los si guien tes re qui si tos: te ner 65 o más años de edad, si 
es hom bre, y 60 o más, si es mu jer; re gis trar 20 años de co ti za cio nes o
ser vi cio com pu ta bles en cua les quie ra de los sis te mas pre vi sio na les, los
que se com ple tan con los pe rio dos en que el afi lia do re ci bió sub si dios de 
ce san tía, pe ro con un má xi mo de tres años; no per ci bir in gre sos igua les o 
su pe rio res a la pen sión mí ni ma de ve jez.199
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197 Artícu lo 64 del DL 3.500. El afi lia do op ta por man te ner la pro pie dad del sal do de
su cuen ta in di vi dual du ran te un cier to nú me ro de pe rio dos, es de cir, ope ra du ran te un
tiem po ba jo una es pe cie de re ti ro pro gra ma do y a par tir de una fe cha que él de ter mi na al
mo men to de ejer cer la op ción, tras pa sa el ries go de lon ge vi dad a una com pa ñía de se gu -
ros y así, ob tie ne una pen sión de ren ta vi ta li cia, con aque lla par te del sal do de su cuen ta
in di vi dual que no se des ti nó a fi nan ciar la ren ta tem po ral.

198 La pen sión mí ni ma equi va lía a 121 dó la res al mes, en 1998.
199 Artícu los 75 y 76 del DL 3.500.
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b) Pen sión de ve jez an ti ci pa da. Los afi lia dos pue den pen sio nar se
antes de cum plir las eda des re que ri das por el DL 3.500 si el sal do en la
cuen ta in di vi dual les per mi te fi nan ciar:

a) Una pen sión igual o su pe rior al 50% del pro me dio de las re mu ne ra -
cio nes im po ni bles per ci bi das en los úl ti mos 10 años de tra ba jo,

b) Una pen sión igual o su pe rior al 110% de la pen sión mí ni ma ga ran -
ti za da por el Esta do.200

En un prin ci pio, pa ra aco ger se a la pen sión an ti ci pa da se exi gía que el 
afi lia do la fi nan cia ra con el sal do de su cuen ta in di vi dual, pe ro sin con si -
de rar el bo no de re co no ci mien to, do cu men to que re pre sen ta ba la ma yor
par te del ca pi tal dis po ni ble del afi lia do, exi gién do se que la pen sión pa -
ga de ra fue ra al me nos el 70% del suel do pro me dio (en tér mi nos de uni -
da des de fo men to) de los úl ti mos 10 años. Por es ta ra zón, en los pri me -
ros años del nue vo sis te ma, es ta op ción no fue uti li za da por los afi lia dos, 
lo que obli gó a dis mi nuir el re qui si to del por cen ta je de 70% al 50%, pe ro 
a la vez se in cre men tó el re qui si to de la pen sión exi gi da a un 110% so bre 
el mon to de la pen sión mí ni ma ga ran ti za da por el Esta do.201 

c. Pen sión de in va li dez

Las pen sio nes de in va li dez to tal o par cial son fi nan cia das por las AFP
a tra vés de la con tra ta ción de se gu ros de in va li dez y so bre vi ven cia em -
plean do pa ra ello los in gre sos pro ve nien tes de la apor ta ción adi cio nal.

Tie nen de re cho a la pen sión de in va li dez los afi lia dos no pen sio na dos
que sean me no res de 65 años de edad los hom bres, y 60 las mu je res y que, 
por con se cuen cia de en fer me dad o ac ci den te co mún, su fren un me nos ca -
bo per ma nen te en su ca pa ci dad de tra ba jo. La in va li dez, pa ra es tos efec -
tos, pue de ser to tal o par cial. Es to tal cuan do la pér di da de la ca pa ci dad
de tra ba jo es, al me nos, de 2/3; y par cial cuan do di cha pér di da es su pe -
rior al 50% e in fe rior a los 2/3.202
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200 Artícu lo 68 del DL 3.500. La pen sión mí ni ma ga ran ti za da por el Esta do equi va lía a
134 dó la res pa ra los pen sio na dos ma yo res de 70 años, en 1998.

201 Tit ze, op. cit., no ta 190, p. 154.
202 En un prin ci pio, la ley só lo con si de ra ba el de re cho de la pen sión de in va li dez a los

afi lia dos que per dían al me nos dos ter cios de su ca pa ci dad de tra ba jo. En 1990 se mo di fi -
có el DL 3.500 pa ra in tro du cir la in ca pa ci dad par cial.
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La pen sión de in va li dez co rres pon de al 70% del pro me dio de las re -
mu ne ra cio nes im po ni bles per ci bi das en los úl ti mos diez años, ac tua li za -
das por la va ria ción del Índi ce de Pre cios al Con su mi dor, cuan do el afi -
lia do se en cuen tre la bo ran do. 

Si el afi lia do que in gre só al nue vo sis te ma de pen sio nes tu vie re me nos 
de diez años y su in va li dez se pro du jo por ac ci den te, se con si de ran al
me nos 24 re mu ne ra cio nes men sua les, asig nán do les un va lor de ce ro a las 
que fal ta sen pa ra com ple tar los dos años de im po si cio nes. 

En el ca so de los afi lia dos que han de ja do de pres tar ser vi cios has ta 12 
me ses an tes de la de cla ra ción de la in ca pa ci dad, la pen sión as cien de al
50%, pe ro se les exi ge por lo me nos seis me ses de co ti za cio nes en el año 
anterior con ta do des de el úl ti mo día del mes en que de jó de pres tar ser -
vicios. Pe ro si de jó de pres tar ser vi cios en una fe cha su pe rior a los 12
me ses, el afi lia do só lo tie ne de re cho a con tra tar una pen sión con los re -
cur sos de su pro pia cuen ta in di vi dual, sin per jui cio de la pen sión mí ni ma 
ga ran ti za da por el Esta do si co rres pon die re.203

Si es tra ba ja dor in de pen dien te, de be ha ber co ti za do en una AFP en el
mes ca len da rio an te rior a la de cla ra ción de in va li dez.

Pa ra el fi nan cia mien to de la pen sión, ca da ad mi nis tra do ra es tá obli ga -
da a con tra tar un se gu ro en una com pa ñía de se gu ros, la que se com pro -
me te a com ple men tar el sal do de la cuen ta in di vi dual del afi lia do has ta
en te rar el equi va len te al ca pi tal que sea ne ce sa rio pa ra pa gar to das las
pen sio nes fu tu ras del si nies tra do y/o gru po fa mi liar. El prin ci pio del se -
gu ro con sis te en que la ad mi nis tra do ra pa ga una pri ma a la com pa ñía de
se gu ros y és ta se com pro me te a apor tar la di fe ren cia en tre el ca pi tal ne -
ce sa rio pa ra el pa go de las pen sio nes fu tu ras y el mon to que el cau san te
te nía en su cuen ta in di vi dual.204

En es te or den, la pen sión de in va li dez con sis te bá si ca men te en un
com ple men to del mon to aho rra do por el afi lia do al mo men to de su in va -
li dez, de tal for ma que cons ti tu ya el ca pi tal ne ce sa rio pa ra fi nan ciar su
pen sión, así co mo las pen sio nes de sus be ne fi cia rios. Una vez que la
com pa ñía de se gu ros ha com ple ta do el ca pi tal pa ra pa gar la pen sión
(asu mien do la op ción de ren ta vi ta li cia), el afi lia do pue de dis po ner del
sal do de su cuen ta in di vi dual, pa ra op tar por otra, ya sea una ren ta vi ta li -
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203 Gae te M., op. cit., no ta 189, p. 61.
204 Ibi dem, p. 50.
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cia in me dia ta, una de ren ta tem po ral con ren ta vi ta li cia di fe ri da o bien
por re ti ro pro gra ma do. 

La in va li dez es ca li fi ca da por las Co mi sio nes Mé di cas Re gio na les,
que es tán in te gra das por mé di cos ci ru ja nos de sig na dos por el su pe rin ten -
den te de ad mi nis tra do ras de fon do de pen sio nes y son con tra ta dos por
ho no ra rios por di cha ins ti tu ción con tra lo ra. 

Los dic tá me nes de las Co mi sio nes Mé di cas Re gio na les son re cla -
mables por el afi lia do afec ta do, por la ad mi nis tra do ra a la cual es tá in -
cor porado y por la com pa ñía de se gu ros que cu bre el si nies tro, an te la
Comisión Mé di ca Cen tral, que de pen de de la Su pe rin ten den cia de Admi -
nis tra do ras de Fon dos de Pen sio nes.205

d. Va rian te de la pen sión de in va li dez

Pen sión de in va li dez ga ran ti za da. El Esta do ga ran ti za pen sio nes mí -
ni mas de in va li dez a aque llos afi lia dos que sean de cla ra dos in vá li dos
(por las co mi sio nes mé di cas) y que reú nan los si guien tes re qui si tos: 206 

a) No te ner de re cho a la ga ran tía es ta tal de la pen sión mí ni ma de ve jez;
b) Acre di tar la in va li dez mien tras se es tá co ti zan do o den tro de los

dos años an te rio res a la úl ti ma co ti za ción y cum plir al gu no de los tres re -
qui si tos si guien tes:

—Re gis trar dos años de co ti za cio nes den tro de los úl ti mos cin co pre -
vios a la de cla ra ción de in va li dez;

—Estar co ti zan do, si la in ca pa ci dad es pro du ci da por un ac ci den te;
—Re gis trar al me nos diez años de co ti za cio nes.

e. Pen sión de so bre vi ven cia

Las pen sio nes de so bre vi ven cia son otor ga das a los be ne fi cia rios so -
bre vi vien tes a la muer te del afi lia do ac ti vo o pen sio na do por ve jez o in -
va li dez (cón yu ge, hi jos me no res o pa dres, se gún sea el ca so), las cua les
son fi nan cia das con los re cur sos aho rra dos por el afi lia do y el tras pa so
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205 AISS, op. cit., no ta 146, p. 11.
206 Artícu lo 77, del DL 3.500.
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de re cur sos des de la com pa ñía de se gu ros con la cual se sus cri bió el con -
tra to co rres pon dien te.

Los re qui si tos pa ra te ner de re cho a es ta pen sión son los mis mos en ge -
ne ral; lo que di fie re en ca da ca so es el ori gen de los fon dos que fi nan cia -
rán di chas pen sio nes y la for ma en que se cal cu la el mon to. Los be ne fi -
cia rios po drán ha cer efec ti va la pen sión de so bre vi ven cia me dian te las
mo da li da des de ren ta vi ta li cia in me dia ta, ren ta tem po ral con ren ta vi ta li -
cia di fe ri da o re ti ro pro gra ma do.

a) So bre vi vien tes de pen sio na do por ve jez o in va li dez. En el ca so de
que el fa lle ci do hu bie ra es ta do pen sio na do por ve jez o in va li dez, se to -
ma en cuen ta si es ta ba re ci bien do una ren ta vi ta li cia o es ta ba aco gi do a
un re ti ro pro gra ma do o ren ta tem po ral. Si te nía una ren ta vi ta li cia, las
pen sio nes se con ce den con car go a la com pa ñía de se gu ros y el por cen -
ta je co rres pon dien te a ca da be ne fi cia rio se apli ca a la ren ta vi ta li cia que 
per ci bía el cau san te. 

En el ca so de que es tu vie ra ba jo la mo da li dad de re ti ro pro gra ma do,
se cal cu la el pa go que ago te el ca pi tal en el pe rio do que co rres pon da a la
ex pec ta ti va de vi da de los be ne fi cia rios y se re par te di cho pa go en tre
ellos igual men te se gún los por cen ta jes asig na dos a ca da uno por ley. 

Si el pen sio na do es tu vo ba jo la mo da li dad de ren ta tem po ral, se cal cu -
la el pa go que ago te el ca pi tal en el tiem po que res te pa ra que se co mien -
ce a pa gar la ren ta vi ta li cia di fe ri da y se re par te di cho pa go en tre los
dis tin tos be ne fi cia rios se gún los por cen ta jes asig na dos a ca da uno por
la ley. Los be ne fi cia rios tam bién pue den op tar por ade lan tar el pa go de la
ren ta vi ta li cia di fe ri da.

b) So bre vi vien tes de tra ba ja dor en ac ti vo. Cuan do se tra ta del fa lle ci -
mien to de un tra ba ja dor ac ti vo, las pen sio nes se fi nan cian con el mon to
aho rra do por el afi lia do, com ple men ta do por la com pa ñía de se gu ros
has ta al can zar el ca pi tal pre vis to. 

Las pen sio nes se de ter mi nan apli can do el por cen ta je que co rres pon da
a ca da be ne fi cia rio a la re mu ne ra ción ba se (70% de la re mu ne ra ción im -
po ni ble per ti nen te, se gún su tiem po de afi lia ción y a la cau sa del de ce so
por ac ci den te o por otro mo ti vo). 

Tie nen de re cho a la pen sión por so bre vi ven cia en el ca so de muer te de
un afi lia do, los be ne fi cia rios de és te: la viu da (o), los hi jos de fi lia ción ma -
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tri mo nial, de fi lia ción no ma tri mo nial o adop ti vos, los pa dres del afi lia do 
y con cu bi na.207

—La viu da re ci be en for ma vi ta li cia un 60% de la pen sión o del in gre -
so ba se (50%, si tie ne hi jos con de re cho a pen sión) siem pre que el
ma tri mo nio se ha ya efec tua do al me nos con 6 me ses de an te rio ri dad 
a la fe cha de fa lle ci mien to (tres años si el ma tri mo nio se ve ri fi có
cuan do el afi lia do es ta ba pen sio na do de ve jez o in va- li dez). No se
exi ge an ti güe dad del ma tri mo nio si la cón yu ge es tá em ba ra za da o si 
so bre vi ven hi jos co mu nes.

—El viu do in vá li do que cum pla con las exi gen cias de an ti güe dad del
ma tri mo nio del pun to an te rior, re ci be en for ma vi ta li cia un 60% de la
pen sión o del in gre so ba se (50%, si tie ne hi jos con de re cho a pen sión).

—La con cu bi na con hi jos re co no ci dos por el afi lia do re ci be el 36% de la 
pen sión o del in gre so ba se (30%, si tie ne hi jos con de re cho a pen sión).

—Los hi jos re ci ben un 15% de la pen sión o in gre so ba se, si son sol te ros
y cum plen con al gu no de los si guien tes re qui si tos: ser me no res de 18
años, ser me no res de 24 años y es tu dian tes re gu la res, ser in vá li do.
Si al mo men to de pro du cir se el fa lle ci mien to del afi lia do no hu bie re 
cón yu ge con de re cho a pen sión, se in cre men ta rán las pen sio nes de
los hi jos, dis tri bu yén do se por par tes igua les el mon to que hu bie ra
co rres pon di do al cón yu ge (es de cir, el 50% de la pen sión o in gre so
ba se).

—Los as cen dien tes tie nen de re cho a pen sión de so bre vi vien cia en el
ca so de que a la fe cha de su fa lle ci mien to hu bie sen si do cau san tes
de asig na ción fa mi liar y siem pre que no exis ta nin gún otro be ne fi -
cia rio de pen sión. El por cen ta je que les asig na la ley co rres pon de a
un 50% de la pen sión o in gre so ba se.

f. Otros su pues tos 

Si era tra ba ja dor de pen dien te ce san te por un pe rio do no ma yor a 132
me ses, de be re gis trar al me nos seis me ses de co ti za cio nes en el año an te -
rior con ta do des de el úl ti mo día del mes en que de jó de pres tar ser vi cios.
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207 Artícu los 78 y 79 del DL 3.500. En el tex to ori gi nal del DL 3.500, se uti li za ba el
tér mi no de hi jos na tu ra les.
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En el ca so de los tra ba ja do res que se ini cian en la ac ti vi dad la bo ral (de 
ocu rrir el de ce so an tes de su afi lia ción), se les con si de ra in cor po ra dos a
la AFP en que el pa trón, a la fe cha del fa lle ci mien to, ten ga el ma yor nú -
me ro de tra ba ja do res afi lia dos.

Si era tra ba ja dor in de pen dien te de be ha ber co ti za do a una AFP en el
mes ca len da rio an te rior al fa lle ci mien to.

B. Mé xi co

Pa ra te ner de re cho a las pres ta cio nes del nue vo sis te ma de pen sio nes, es 
con di ción es tar in cor po ra do al IMSS en ca li dad de afi lia do. El sis te ma
me xi ca no se ba sa en dos se gu ros, se gún la na tu ra le za y si tua cio nes que
cu bre, y cu ya ope ra ción se plan tea de ma ne ra dis tin ta: se gu ro de re ti ro, ce -
san tía en edad avan za da y ve jez (RCV) y se gu ro de in va li dez y vi da (IV).
Cada uno tie ne su pro pia mo da li dad de fi nan cia mien to y pue den cu brir se en 
for ma de ren ta vi ta li cia (con se gu ro de so bre vi ven cia) y re ti ro pro gra ma do. 

El se gu ro de re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez tie ne co mo ob -
je ti vo pro te ger al tra ba ja dor en ca so de que que de ce san te a par tir de los
60 años, o en tre gar un in gre so cuan do al can za la edad de los 65 años o
más y ter mi na su re la ción la bo ral. En el fi nan cia mien to de es te se gu ro, la 
ley ha in te gra do los apor tes que rea li za ban los tra ba ja do res, pa tro nes y
Esta do pa ra el ré gi men an ti guo (un 4.5%) y del 2% pa tro nal, que co ti za -
ban a la sub cuen ta de re ti ro del sis te ma SAR. Adi cio nal men te, el Esta do
apor ta una cuo ta so cial de un mon to si mi lar a ca da cuen ta in di vi dual por
ca da día co ti za do al nue vo sis te ma as cen den te a un 5.5% de un sa la rio
mí ni mo ge ne ral vi gen te co rres pon dien te al Dis tri to Federal.

El se gu ro de in va li dez y vi da cu bre los ries gos a los que se ex po ne un
tra ba jador du ran te su vi da ac ti va: en fer me da des y ac ci den tes no pro -
fesio na les que le im pi dan de sem pe ñar su la bor. Di cho se gu ro per mi te al
tra ba ja dor con tar con un in gre so si mi lar al que te nía con an te rio ri dad o
con tar con la pro tec ción de fa mi lia res y be ne fi cia rios en ca so de muer te
del ase gu ra do.

 a. Pen sión de re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez

El se gu ro de re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez da rá de re cho a
una pen sión y de más pres ta cio nes de ley, siem pre y cuan do se cum plan
los si guien tes re qui si tos:
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• Ce san tía en edad avan za da   60 años
                                                    1, 250 se ma nas de co ti za ción208

                                                    No te ner em pleo re mu ne ra do

• Ve jez                                       65 años
                                                    1, 250 se ma nas de co ti za ción
                                                    No te ner em pleo re mu ne ra do

• Pres ta cio nes                            Asis ten cia mé di ca a car go del IMSS
Se guro de vida: se gu ro de so bre vi -
vencia (pro te ge rá a los be ne fi cia rios
cuan do el tra ba ja dor fa llez ca)

Antes de pen sio nar se, el tra ba ja dor pue de ha cer otros re ti ros de su di -
ne ro acu mu la do en la cuen ta in di vi dual:

a) ayu da pa ra gas tos de ma tri mo nio, una so la vez
b) por de sem pleo, ca da 5 años un 10%209

c) de las apor ta cio nes vo lun ta rias (ca da 6 me ses)
d) del aho rro pa ra la vi vien da, cuan do ob ten ga un cré di to del Info -

navit

En lo que se re fie re a los be ne fi cios, la NLSS es ta ble ce que cuan do un
tra ba ja dor cum ple con la edad y re qui si tos ne ce sa rios pa ra ob te ner una
pen sión, pue de ele gir la for ma en que de sea re ci bir los be ne fi cios de su
aho rro, des ti nan do los re cur sos de su cuen ta in di vi dual a la con tra ta ción
de una ren ta vi ta li cia en su fa vor y de sus be ne fi cia rios, en una ase gu ra -
dora es pe cia li za da; o tam bién pue de ajus tar se a un plan de re ti ros pro -
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208 Se in cre men ta ron en más de un 100%, es de cir, de las 500 co ti za cio nes (9 años)
que se re que rían en el an te rior sis te ma se ha au men ta do a 1250 co ti za cio nes (más de
24 años), mon to que in clu so su pe ra el pe rio do de 20 años que con si de ra la ley chi le -
na, pe ro que fue jus ti fi ca do por el go bier no me xi ca no con el ar gu men to de que el pro -
me dio de du ra ción de la vi da la bo ral ac ti va se ha ve ni do in cre men tan do y ya es su pe -
rior a los 35 años.

209 Artícu lo 191 de la nue va Ley del Se gu ro So cial. Este be ne fi cio ha si do cues tio -
na do por la crí ti ca chi le na al con si de rar que, si bien tal in cen ti vo pue de es ti mu lar a
va lo rar la cuen ta in di vi dual co mo ins tru men to efi cien te del nue vo sis te ma, en la prác -
ti ca pue de ale jar el sis te ma de al can zar la pro tec ción de los tra ba ja do res fren te a con -
tin gen cias cla ra men te de fi ni das por el le gis la dor, co mo son la ve jez y otras even tua li -
da des.
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grama dos, que se cal cu la rá en fun ción del sal do acu mu la do en la cuen ta
in di vi dual y de la es pe ran za de vi da del gru po fa mi liar.210 

a) Ren ta vi ta li cia (con se gu ro de so bre vi ven cia). Si el tra ba ja dor op ta
por la ren ta vi ta li cia co mo una mo da li dad pa ra pen sio nar se con tra ta rá
con una com pa ñía de se gu ros a tra vés de su Afo re, la cual pa ga rá al ase -
gu ra do una can ti dad co mo pen sión mien tras vi va, a cam bio de que és te
le en tre gue el sal do acu mu la do en su cuen ta de aho rro pa ra el re ti ro. Asi -
mismo, el pen sio na do con tra ta rá con di cha ase gu ra do ra un se gu ro de
sobre vi ven cia, con car go a la cuen ta in di vi dual, pa ra que a su muer te sus 
be ne fi cia rios pue dan re ci bir la pen sión, ayu das asis ten cia les y de más
pres ta cio nes en di ne ro, me dian te la ren ta que se asig na rá des pués del fa -
lle ci mien to del pen sio na do, has ta la ex tin ción le gal de las pen sio nes.211 

Ba jo la ren ta vi ta li cia, las men sua li da des se rán fi jas y se ac tua li za rán
ca da fe bre ro con for me al INPC.212 Acep ta da es ta mo da li dad de pen sión,
el tra ba ja dor no pue de cam biar se a la de re ti ros pro gra ma dos.

b) Re ti ros pro gra ma dos. Si el ase gu ra do no op ta por con tra tar con
una ase gu ra do ra, po drá man te ner sus fon dos en la Afo re que ma ne je su
cuen ta in di vi dual y op tar por “re ti ros pro gra ma dos”, es de cir, la mo da -
li dad de ob te ner una pen sión que im pli que frac cio nar el mon to to tal de
los re cur sos de la cuen ta in di vi dual pa ra re ci bir men sual men te una
parte de su fon do acu mulado mien tras és te ten ga sal do. El mon to de pen -
derá de su aho rro acu mu la do al re ti rar se y de su es pe ran za de vi da. 

Esta mo da lidad ope ra rá siem pre y cuan do el mon to de su cuen ta per -
mita que di chos re ti ros pro gra ma dos sean por lo me nos equi va len tes a la
pen sión mí ni ma ga ran ti za da de un sa la rio mí ni mo ge ne ral del co rres pon -
dien te al Dis tri to Fe de ral in de xa do y la pri ma del se gu ro de so bre vi ven cia.

Las can ti da des que se pa guen se rán re cal cu la das anual men te, pe ro la
NLSS no es pe ci fi ca el fac tor de ac tua li za ción, por lo que só lo po drán ser 
in cre men ta das si los re cur sos de la cuen ta in di vi dual son bien in ver ti dos.
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210 La pri me ra ge ne ra ción de pen sio na dos ba jo el nue vo sis te ma de pen sio nes se es pe ra 
en apro xi ma da men te 25 años.

211 En el De cre to de Re for mas a la NLSS del 20 de di ciem bre de 2001, se pre ci sa que
el se gu ro de so bre vi ven cia que cu bre las pres ta cio nes eco nó mi cas pa ra los be ne fi cia rios
se de be rá con tra tar por el IMSS a par tir de la muer te del pen sio na do y no des de el otor -
ga mien to de es ta pen sión de ori gen, pues es to re pre sen ta ba una ver da de ra san gría de re -
cur sos ha cia las Afo res.

212 En ca so de exis tir un re ma nen te al ex tin guir se los de re chos de los be ne fi cia rios, no
pue de he re dar se.
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Ba jo es ta mo da li dad, sí pue de cam biar se a una de ren ta vi ta li cia siem -
pre que el ex ce den te sea su pe rior al 30% de la pen sión mí ni ma ga ran ti -
za da.213

b. Va rian tes de la pen sión de RCV

a) Pen sión de RCV ga ran ti za da. Cuan do el tra ba ja dor cum pla con la
edad y se ma nas co ti za das y, em pe ro, los fon dos de su cuen ta in di vi dual
no sean su fi cien tes pa ra con tra tar una pen sión (ren ta vi ta li cia o re ti ros
pro gra ma dos), el Esta do cu bri rá la di fe ren cia y el ase gu ra do ten drá ac ce -
so a una “pen sión ga ran ti za da”, es de cir, a una pen sión equi va len te a un
sa la rio mí ni mo men sual ge ne ral co rres pon dien te al Dis tri to Fe de ral. La
pen sión se otor ga rá ba jo la for ma de re ti ros pro gra ma dos y se pa ga rá por 
el pro pio IMSS.214

b) Pen sión de RCV an ti ci pa da. El ase gu ra do po drá pen sio nar se an tes
de cum plir las eda des re que ri das, siem pre y cuan do la pen sión que se
cal cu le en el sis te ma de ren ta vi ta li cia sea su pe rior en más del 30% de la
pen sión ga ran ti za da, una vez cu bier ta la pri ma del se gu ro de so bre vi ven -
cia pa ra sus be ne fi cia rios.215

La pen sión an ti ci pa da po drá ser por ren ta vi ta li cia o re ti ros pro gra ma -
dos. Si el tra ba ja dor op tó por la ren ta vi ta li cia y aún tie ne un ex ce den te
del 30% po drá re ti rar lo en una o va rias ex hi bi cio nes o in cre men tar su
ren ta vi ta li cia con se gu ro de so bre vi vien cia. 

c. Otros su pues tos

—Cuan do el tra ba ja dor ten ga la edad pa ra pen sio nar se pe ro no cum -
pla con las 1,250 se ma nas de co ti za ción, ten drá de re cho a que se le
de vuel van los fon dos de su cuen ta in di vi dual, los cua les po drá re ti -
rar en una so la ex hi bi ción o, bien, po drá se guir co ti zan do has ta cu -
brir las 1,250 se ma nas re que ri das pa ra ac ce der a una pen sión.216
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213 El re ma nen te que exis ta una vez ex tin gui dos los de re chos de la pen sión, es he re -
da ble.

214 Esta pensión se sus pen de rá cuan do el tra ba ja dor se rein cor po re al ré gi men obli ga to rio.
215 Artícu lo 158 de la NLSS.
216 Artícu lo 154 de la NLSS.
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—Si cum ple el re qui si to de la edad pe ro cuen ta só lo con 750 se ma nas
de co ti za ción, ten drá úni ca men te de re cho a que se le otor gue el ser -
vi cio mé di co por par te del IMSS, es de cir, ten drá de re cho a las
pres ta cio nes en es pe cie del se gu ro de en fer me da des y ma ter ni dad.

—Los afi lia dos al IMSS an tes del 1o. de ju lio de 1997 ten drán la op -
ción de ele gir su pen sión con for me al nue vo sis te ma de pen sio nes o
al an te rior. En es te úl ti mo ca so, ob ten drán su pen sión del IMSS y po -
drán re ti rar el di ne ro acu mu la do en la cuen ta de re ti ro (SAR) des de
1992 has ta ju nio de 1997. Tam bién po drán re ti rar el sal do acu mu la do 
en la sub cuen ta de apor ta cio nes vo lun ta rias.

d. Pen sión de in va li dez y vi da

El se gu ro de in va li dez y vi da (IV) im pli có só lo un cam bio en la nue va 
Ley del Se gu ro So cial en cuan to a la se pa ra ción del se gu ro, pe ro no
existe un cam bio ra di cal ni con si de ra ble. Los ries gos que se pro te gen
son la in va li dez y la muer te del ase gu ra do o del pen sio na do por in va li -
dez, di fe ren tes a los ries gos de tra ba jo.217 Este se gu ro se fi nan cia con un
2.5% del SBC en for ma tri par ti ta: el tra ba ja dor, 0.625%; el pa trón,
1.75% y el Esta do, 0.125%.

e. Se gu ro de in va li dez

En tér mi nos de la NLSS, exis te in va li dez cuan do el ase gu ra do se en -
cuen tre im po si bi li ta do pa ra pro cu rar se, me dian te un tra ba jo igual, una
re munera ción su pe rior al 50% de su re mu ne ra ción ha bi tual per ci bi da
duran te el úl ti mo año de tra ba jo y que esa im po si bi li dad de ri ve de una
en fer me dad o ac ci den te no pro fe sio na les.218 La in va li dez pue de ser tem -
po ral, cuan do exis te po si bi li dad de re cu pe ra ción pa ra el tra ba jo, o de fi ni ti -
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217 En el se gu ro de “ries gos de tra ba jo”, si el tra ba ja dor que da in vá li do re ci bi rá el
100% de su úl ti mo suel do du ran te el tiem po que el IMSS tar de en de ter mi nar si se tra ta 
de una in va li dez tem po ral o per ma nen te. Este pe rio do no pue de ex ce der de un año. Si
la in va li dez se con si de ra per ma nen te, el IMSS de ter mi na rá si es par cial o to tal. Si es
to tal, el tra ba ja dor re ci bi rá una pen sión equi va len te al 70% de su úl ti mo sa la rio. Por in -
va li dez par cial, la pen sión se ajus ta rá al gra do de in va li dez. En ca so de muer te, los be -
ne fi cios pa ra la fa mi lia pro me dio con 3 hi jos se rán del 70% del úl ti mo sa la rio re ci bi do
por el di funto.

218 Artícu lo 119 de la NLSS.
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va cuan do la in va li dez es per ma nen te. La de cla ra ción de in va li dez es de -
ter mi na da por el IMSS. 

Las pres ta cio nes que com pren de el se gu ro de in va li dez son: pen sión
tem po ral, pen sión de fi ni ti va, asig na cio nes fa mi lia res, ayu da asis ten cial,
asis ten cia mé di ca.219 Pa ra te ner de re cho a es ta pen sión se re quie ren 250
co ti za cio nes se ma na les. Si el dic ta men de ter mi na el 75% o más de in va -
li dez, só lo se re que ri rán 150 se ma nas de co ti za ción.220

La pen sión de in va li dez de fi ni ti va obli ga al tra ba ja dor a con tra tar
con la ins ti tu ción de se gu ro que eli ja un se gu ro de ren ta vi ta li cia y un
se gu ro de so bre vi ven cia. Estos se gu ros se pa gan con car go a re cur sos
del se gu ro de re ti ro, ce san tía en edad avan za da y ve jez, más los re cur -
sos com ple men ta rios apor ta dos por el IMSS (su ma ase gu ra da) ne ce sa -
rios pa ra fi nan ciar la pen sión; por tan to, el IMSS cal cu la rá el mon to
cons ti tu ti vo221 re que ri do pa ra la con tra ta ción de los se gu ros men cio na -
dos y a es te mon to se res ta rá el sal do acu mu la do en la cuen ta in di vi dual 
del ase gu ra do y la di fe ren cia po si ti va se rá la su ma ase gu ra da que el
IMSS de be rá en tre gar a la ins ti tu ción de se gu ros pa ra la con tra ta ción
de ta les se gu ros.222

La cuan tía de la pen sión de in va li dez es equi va len te al 35% del pro -
me dio de los sa la rios co rres pon dien tes a las úl ti mas 500 se ma nas de co ti -
za ción an te rio res al otor ga mien to de la mis ma, o las que tu vie re siem pre
que sean su fi cien tes pa ra ejer cer el de re cho, ac tua li za das anual men te en
fe bre ro con for me al Índi ce Na cio nal de Pre cios al Con su mi dor .223 
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219 La pen sión tem po ral es cu bier ta por el pro pio IMSS. En el se gu ro de in va li dez y
vi da, la asis ten cia mé di ca es en los tér mi nos del se gu ro de en fer me da des y ma ter ni dad.

220 En la NLSS se in cre men ta ron a 250 las co ti za cio nes re que ri das pa ra la pen sión de in va -
li dez cuan do con la an te rior se re que rían 150 co ti za cio nes, es de cir, que aque llos que ten gan
una in va li dez ne ce si ta rán en lu gar de tres aho ra cin co años pa ra as pi rar a una pen sión.

221 De acuer do con el ar tícu lo 159, frac ción VI, de la NLSS, el mon to cons ti tu ti vo es la 
can ti dad de di ne ro que se re quie re pa ra con tra tar la ren ta vi ta li cia y el se gu ro de so bre vi -
ven cia con una ins ti tu ción de se gu ros.

222 Los re cur sos pa ra in te grar el mon to cons ti tu ti vo pro vie nen de la cuen ta in di vi dual
(RCV) y la su ma ase gu ra da (re cur sos que el IMSS en tre ga a la ins ti tu ción de se gu ro, que 
con sis te en la can ti dad que re sul ta de res tar al mon to cons ti tu ti vo el sal do de la cuen ta in -
di vi dual del tra ba ja dor).

223 En el De cre to de Re for mas a la LSS del 20 de di ciem bre de 2001, se in cor po ró al
ar tícu lo 141: “…o las que tu vie re siem pre que sean su fi cien tes pa ra ejer cer el de re cho”.
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f. Va rian te de la pen sión de in va li dez

Pen sión de in va li dez ga ran ti za da. El Esta do ase gu ra en el su pues to de
in va li dez una pen sión mí ni ma cu yo mon to men sual se rá equi va len te a un 
sa la rio mí ni mo ge ne ral pa ra el Dis tri to Fe de ral, can ti dad que se ac tua li -
za rá anual men te, en el mes de fe bre ro, con for me al INPC, pa ra ga ran ti -
zar el po der ad qui si ti vo de di cha pen sión. 

Si la cuan tía es me nor a la pen sión ga ran ti za da, el Esta do apor ta rá la
di fe ren cia pa ra que el tra ba ja dor ad quie ra una pen sión vi ta li cia. Nin gu na 
pen sión de in va li dez se rá me nor a la pen sión mí ni ma ga ran ti za da.

Si el de cla ra do en es ta do de in va li dez per ma nen te no re úne el nú me ro
de co ti za cio nes re que ri das, pue de re ti rar, en el mo men to que de see, el
sal do de su cuen ta in di vi dual del se gu ro de re ti ro, ce san tía en edad avan -
za da y ve jez en una so la ex hi bi ción.224 

g. Se gu ro de vi da 

El se gu ro de vi da es el nue vo nom bre que se da al se gu ro que an tes se
lla ma ba de “muer te”. Los ries gos pro te gi dos por es te se gu ro son la muer te 
del ase gu ra do o del pen sio na do por in va li dez. No hay cam bio en las pres -
ta cio nes; con ti núan las del se gu ro an te rior: pen sión de viu dez, or fan dad,
as cen dien tes, ayu da asis ten cial a la viu da, asis ten cia mé di ca y agui nal do.

Los re qui si tos pa ra te ner de re cho a las pres ta cio nes del se gu ro de vi da 
son: te ner el ase gu ra do que fa lle ce 150 co ti za cio nes se ma na les o go zar
de una pen sión de in va li dez.

En el ca so de que el fa lle ci do hu bie ra es ta do pen sio na do por RCV o
in va li dez, se otor gan a los be ne fi cia rios las pen sio nes con car go al se gu -
ro de so bre vi ven cia que con tra tó el pen sio na do.

Cuan do se tra ta del fa lle ci mien to de un tra ba ja dor ac ti vo, pre via la so -
li ci tud al IMSS del mon to cons ti tu ti vo, los be ne fi cia rios con tra tan una
ren ta vi ta li cia con la ase gu ra do ra.

Las pen sio nes de vi da de los so bre vi vien tes del pen sio na do o del ase -
gu ra do ac ti vo son igua les y se otor ga rán por la ins ti tu ción de se gu ros
que eli jan los be ne fi cia rios pa ra la con tra ta ción de su ren ta vi ta li cia,
siem pre que se cu bran los si guien tes re qui si tos:
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224 Artícu lo 122 de la NLSS.
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—Ten drán de re cho a la pen sión de viu dez: la es po sa del ase gu ra do o
pen sio na do, la con cu bi na (só lo una y con una re la ción mí ni ma de
cin co años, sal vo si hay hi jos y que los con cu bi nos no es tén ca sa -
dos), viu do o con cu bi na rio que de pen die ra eco nó mi ca men te.225 La
cuan tía de la pen sión de viu dez es del 90% de la pen sión por in va li -
dez o de la que se asig na al pen sio na do, to man do en cuen ta só lo la
cuan tía bá si ca.226 

—Pen sión de or fan dad. Los hi jos me no res de 16 años, ma yo res de 16 y 
me no res de 25 años, si es tu dian en plan te les del sis te ma edu ca ti vo
na cio nal, to man do en con si de ra ción las con di cio nes eco nó mi cas, fa -
mi lia res y per so na les, siem pre que no hu bie ran si do su je to del ré gi -
men obli ga to rio. Así co mo los hi jos in ca pa ci ta dos que no pue dan
man te ner se con su pro pio tra ba jo, aun y cuan do sean ma yo res de 25
años. La cuan tía de la pen sión es del 20% de la pen sión por in va li -
dez o de la que se asig na al pen sio na do, to man do en cuen ta só lo la
cuan tía bá si ca. Si es huér fa no de am bos: 30% y, si los pa dres es ta -
ban afi lia dos al IMSS, el huér fa no re ci bi rá 50% de la pen sión por
in va li dez.227

—Pen sión a los as cen dien tes. Se otor ga rá siem pre que no exis ta viu da 
(o con cu bi na) o huér fa nos, y és tos de pen die ran eco nó mi ca men te
del ase gu ra do o pen sio na do por in va li dez del fa lle ci do. La cuan tía
es igual al 20% de la pen sión que el ase gu ra do es tu vie se go zan do al 
fa lle cer o de la que le hu bie ra co rres pon di do su po nien do rea li za do
el es ta do de in va li dez.

La for ma en que se ga ran ti za que sea efi caz to do lo que has ta el mo -
men to se ha ex pues to, es a tra vés de ór ga nos pree xis ten tes en am bos ca -
sos, los cua les se de no mi nan “con tra lo res”.
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225 No se es ta ble ce na da en re la ción con la de pen den cia ni cuán to tiem po ni en qué
por cen ta je.

226 Ade más se otor ga una ayu da asis ten cial (equi va len te al 20% de la pen sión de viu -
dez) a la viu da o viu do pen sio na dos cuan do re quie ran ine lu di ble men te que los atien da
otra per so na, y que es to sea cons ta ta do por un mé di co así co mo asis ten cia mé di ca, com -
pren di da ba jo los tér mi nos del se gu ro de en fer me da des y ma ter ni dad.

227 El mon to de las pen sio nes de viu dez y or fan dad de un pen sio na do por in va li dez,
nun ca se rán su pe rio res al 100% de la pen sión de in va li dez, por lo que si se re ba sa ese lí -
mi te, las pen sio nes de be rán ajus tar se pa ra re du cir se pro por cio nal men te. Cuan do se ex tin -
ga el de re cho de uno de ellos, se pro ce de rá a una nue va re dis tri bu ción.
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5. Órga nos con tra lo res

A. Chi le

El con trol y vi gi lan cia de las AFP se rea li za por la Su pe rin ten den cia
de Admi nis tra do ras de Fon dos de Pen sio nes (SAFP). La SAFP tie ne el
ca rác ter de au to ri dad téc ni ca; es una ins ti tu ción au tó no ma, con per so na -
li dad ju rí di ca y pa tri mo nio pro pio y se ri ge por un es ta tu to or gá ni co es -
pe cial. Se re la cio na con el go bier no a tra vés del Mi nis te rio del Tra ba jo y
Pre vi sión So cial.228 Su má xi ma au to ri dad es el su pe rin ten den te.229 

Co rres pon de a la SAFP la ma yor res pon sa bi li dad den tro del nue vo
sis te ma, pues su fun ción cen tral es su per vi sar y coor di nar el fun cio na -
mien to de to dos los en tes ope ra cio na les par ti ci pan tes; com pren de el con -
trol de las áreas fi nan cie ras, ac tua rial, ju rí di ca y ad mi nis tra ti va. 

En es te con tex to, la SAFP se ocu pa de las si guien tes fun cio nes prin ci -
pa les:230 au to ri zar la cons ti tu ción de las AF; fis ca li zar su fun cio na mien to 
y vi gi lar que las pres ta cio nes se otor guen a los afi lia dos e in ter ve nir en
ca so de li qui da ción fi jar la in ter pre ta ción de la le gis la ción y re gla men ta -
ción del nue vo sis te ma y dic tar nor mas ge ne ra les pa ra su apli ca ción; fis -
ca li zar la cons ti tu ción, man te ni mien to, ope ra ción y apli ca ción del fon do
de re ser va de fluc tua ción de ren ta bi li dad y del en ca je y la in ver sión de
los re cur sos des ti na dos a di chos fon dos; fis ca li zar la in ver sión de los re -
cur sos de los fon dos de pen sio nes y la com po si ción de la car te ra de in -
ver sio nes; di fun dir in for ma ción ha cia los afi lia dos, es pe cial men te aque -
lla re la cio na da con la ren ta bi li dad de los fon dos, cos tos de los ser vi cios y 
so bre las pres ta cio nes; rea li zar es tu dios téc ni cos y ase so rar a las au to ri -
da des del go bier no so bre el com por ta mien to del nuevo sistema. 

Asi mis mo, es tá fa cul ta da pa ra im po ner san cio nes (mul tas, sus pen sio -
nes y di so lu cio nes) en con cor dan cia con las dis po si cio nes le ga les y re -
gla men ta rias. En con tra de las re so lu cio nes que emi te la SAFP, exis te la
po si bi li dad de re cla mar an te la Cor te la ape la ción res pec ti va.
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228 Artícu lo 93 del DL 3.500.
229 El su pe rin ten den te es de sig na do por el pre si den te de la Re pú bli ca. La SAFP es tá so -

me ti da a la fis ca li za ción de la Con tra lo ría Ge ne ral de Chi le en lo que con cier ne a sus
cuen tas de en tra das y gas tos.

230 Artícu lo 94 del DL 3.500.
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Inte rac túan con la SAFP di ver sos or ga nis mos, co mo el Ban co Cen tral
de Chi le, que fi ja los lí mi tes má xi mos de in ver sión en los ins tru men tos
que com po nen la car te ra de los fon dos de pen sio nes y asu me la cus to dia
de los tí tu los re pre sen ta ti vos de las in ver sio nes. La Co mi sión Cla si fi ca -
do ra de Ries go tie ne es tas fun cio nes: apro bar, mo di fi car o re cha zar los
ins tru men tos re pre sen ta ti vos de ca pi tal, deu da y co ber tu ra de ries gos
sus cep ti bles de ser ad qui ri dos con re cur sos de los fon dos de pen sio nes, y 
asig nar les una ca te go ría de ries go en el mar co fi ja do por la ley; es ta ble -
cer los pro ce di mien tos es pe cí fi cos de apro ba ción de tí tu los, ac cio nes,
cuo tas de fon dos de in ver sión e ins tru men tos re pre sen ta ti vos de ca pi tal y 
ope ra cio nes de co ber tu ra de ries go fi nan cie ro, y es ta ble cer las equi va len -
cias en tre las cla si fi ca cio nes de ins tru men tos rea li za das pe ro en ti da des
cla si fi ca do ras in ter na cio na les y las ca te go rías de ries go de fi ni das por la
ley.231 La Su pe rin ten den cia de Va lo res y Se gu ros par ti ci pa en con jun to
con la SAFP en la de ter mi na ción de las ba ses téc ni cas pa ra el cálcu lo de
las pen sio nes de in va li dez y so bre vi ven cia; en tre ga in for ma ción a és ta
so bre las AFP, ren tas vi ta li cias con ce di das por las com pa ñías de se gu ros
de vi da y ta sas de in te rés apli ca dos a ellas; y co la bo ra con la Co mi sión
Cla si fi ca do ra de Ries go pro por cio nan do in for ma ción so bre las so cie da -
des anó ni mas na cio na les e in ter na cio na les, cuan do co rres pon de.232 La
Su pe rin ten den cia de Ban cos e Insti tu cio nes Fi nan cie ras su per vi sa y en -
tre ga in for ma ción so bre las ac ti vi da des de las AFP res pec to de los re cur -
sos in ver ti dos en tí tu los fi nan cie ros y depósitos en este sector.

B. Mé xi co

La re gu la ción, su per vi sión, con trol y vi gi lan cia de las Afo res y del
nue vo sis tema de pen sio nes en la par te ope ra cio nal es rea li za da por la
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231 Sur ge en 1985 in cor po ra da en el es que ma or ga ni za cio nal de la SAFP en lo ad mi nis -
tra ti vo. En 1990, cam bia su na tu ra le za ju rí di ca, otor gán do se le per so na li dad ju rí di ca y pa -
tri mo nio pro pio. Ade más se au men tó su com po si ción pri va da al ex cluir al re pre sen tan te
de Ban co Cen tral de Chi le. Está con for ma da por los su pe rin ten den tes de ad mi nis tra do ras de
fon dos de pen sio nes, de ban cos e ins ti tu cio nes fi nan cie ras y de va lo res y se gu ros, y cua -
tro re pre sen tan tes de las AFP.

232 Es un or ga nis mo es ta tal ubi ca do en el ám bi to del Mi nis te rio de Ha cien da. Res pec to
de sus fun cio nes y res pon sa bi li da des pro pias, su per vi sa los es ta dos fi nan cie ros en to das
las so cieda des anó ni mas cons ti tui das en el país. En es te pa pel, in ter vie ne en las com -
pañías de se gu ros de vi da que otor gan ren tas vi ta li cias, en la ges tión ad mi nis tra ti va in -
terna de las AFP, en las em pre sas don de el nue vo sis te ma tie ne in ver sio nes, en las
empre sas de de pó si tos de va lo res en cuan to a la cus to dia de tí tu los de in ver sión.
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Co mi sión Na cio nal del Sis te ma de Aho rro pa ra el Re ti ro (Con sar).233 La Con -
sar es un ór ga no ad mi nis tra ti vo des con cen tra do de la Se cre ta ría de Ha -
cienda y Cré di to Pú bli co (SHCP) y es tá in te gra da por re pre sen tan tes de
en ti da des del go bier no fe de ral, los ins ti tu tos de se gu ri dad so cial in vo lu -
cra dos y de or ga ni za cio nes na cio na les de tra ba ja do res y pa tro nes. Sus
ór ga nos de go bier no son: Jun ta de Go bier no, Pre si den cia y Co mi té Con -
sul ti vo y de Vi gi lan cia, los cua les tam bién es tán re pre sen ta dos tri par ti ta -
men te.

La Con sar tie ne co mo fa cul ta des dis cre cio na les, en tre otras: au to ri zar
la or ga ni za ción y ope ra ción de las Afo res, sus re qui si tos mí ni mos, mo di -
fi ca ción del por cen ta je de in ver sión; au to ri zar la or ga ni za ción y ope ra -
ción de las Sie fo res, así co mo sus re gí me nes de in ver sión; el es ta ble ci -
mien to de lí mi tes a las in ver sio nes cuan do se con cen tren en un mis mo
ra mo de ac ti vi dad eco nó mi ca, o se cons ti tu yan ries gos co mu nes pa ra una 
so cie dad e in ver sión; mo di fi ca ción o sus pen sión de los pro gra mas de
publi ci dad de las Afo res; es ta ble cer me di das ten dien tes a evi tar el uso
in de bi do de in for ma ción pri vi le gia da y de con flic tos de in te rés en la ad -
mi nis tra ción de los re cur sos del fon do pa ra el re ti ro. Asi mis mo, cuen ta
con fa cul ta des pa ra emi tir re glas, con du cir ins pec cio nes, im po ner mul tas
y san cio nes y su ge rir pro ce sos ju di cia les.

La LSAR de 1996 for ta le ció su ca li dad de au to ri dad al otor gar le au to -
no mía téc ni ca (ad mi nis tra tiva y fi nan ciera), fa cul ta des eje cu ti vas (la po -
si bi li dad de cum pli men tar sus pro pias de ci sio nes) y com pe ten cia fun cio -
nal pro pia (es fe ra de fa cul ta des pro pias y es pe cí fi cas jus ti fi ca da de su
exis ten cia co mo ór ga no au tó no mo). En es te or den, la Con sar po see com -
ple ta au to ri dad so bre las Afo res, Sie fo res y par ti ci pan tes del nue vo sis te -
ma de pen sio nes en la me di da en que las ac ti vi da des de di chas per so nas
es tén re la cio na das con el sis te ma.234

La Jun ta de Go bier no, má xi mo ór ga no de de ci sión de la Con sar, tie ne
co mo ob je ti vo vi gi lar el cum pli mien to de la nor ma ti vi dad es ta ble ci da por
la ley y el fun cio na mien to de los par ti ci pan tes en el Sis te ma de Aho rro pa -
ra el Re ti ro a fin de de ter mi nar el es ta do que guar dan los recur sos, así co -
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233 La Con sar era un ór ga no ya co no ci do en los sis te mas de aho rro, pe ro aho ra tie ne un 
for ta le ci mien to en sus fun cio nes de au to ri dad.

234 Estas fa cul ta des dis cre cio na les se au men ta ron aún más con la re for ma del 10 de di -
ciem bre de 2002 a la LSAR.
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mo de ci dir las me di das co rrec ti vas y san cio nes en ca so de in cum pli mien -
to a la ley.235

Los miem bros de la Jun ta son: el se cre ta rio de Ha cien da y Cré di to Pú -
bli co, quien la pre si de y es la má xi ma au to ri dad ad mi nis tra ti va de la Co -
mi sión; el pre si den te y dos vi ce pre si den tes de la Con sar y on ce vo ca les:
el se cre ta rio del Tra ba jo y Pre vi sión So cial, el go ber na dor del Ban co de
Mé xi co, el sub se cre ta rio de la SHCP; los di rec to res ge ne ra les del IMSS,
ISSSTE e Infona vit; los pre si den tes de la Co mi sión Na cio nal Ban ca ria y
de Va lo res y de la Co mi sión Na cio nal de Se gu ros y Fian zas y dos re pre -
sen tan tes de or ga ni za cio nes sin di ca les de tra ba ja do res y uno pa tro nal,
nom bra dos por el secre ta rio de Ha cien da y Cré di to Pú bli co.236 

El pre si den te de la Co mi sión es la má xi ma au to ri dad ad mi nis tra ti va
de és ta y es nom bra do por el se cre ta rio de Ha cien da y Cré di to Pú bli co.
Tie ne a su car go la re pre sen ta ción le gal de la co mi sión y la di rec ción ad -
mi nis tra ti va.

Por su par te, el Co mi té Con sul ti vo y de Vi gi lan cia tie ne co mo ob je ti -
vo ve lar por los in te re ses de las par tes in vo lu cra das, con el fin de que
guar de ar mo nía y equi li brio pa ra el me jor fun cio na mien to del sis te ma.
Está con for ma do por: seis re pre sen tan tes sin di ca les; seis re pre sen tan tes
pa tro na les; el pre si den te de la Con sar; un re pre sen tan te de la SHCP; uno
de la STPS; uno del Ban co de Mé xi co y uno del IMSS, ISSSTE e Info -
na vit. Este ór ga no tie ne un po der de de ci sión li mi ta do, pues só lo co no ce
de ter mi na dos asun tos y “emi te opi nio nes”. 

Las au to ri da des fi nan cie ras su per vi san la sol ven cia de las so cie da des
de in ver sión en las que se in vier ten los re cur sos pa ra el re ti ro.237 

Has ta aquí con clu ye la des crip ción de las ca rac te rís ti cas del nue vo sis -
te ma de pen sio nes en am bos paí ses. A con ti nua ción se en tra rá al aná li sis
de có mo se dio la re cep ción del mo de lo chi le no en el ca so me xi ca no. 
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235 Ba jo el an te rior SAR, en la Jun ta de Go bier no de la Con sar par ti ci pa ban ex clu si va -
men te en ti da des gu ber na men ta les.

236 En tér mi nos de Artícu lo 7o. de la LSAR, pa re ce en de ble el “tri par tis mo”.
237 En la ac tual Ley del SAR se fu sio na ron los co mi tés téc ni co con sul ti vo y de vi gi lan -

cia. El pri me ro emi tía opi nión a la Jun ta de Go bier no, res pec to al es ta ble ci mien to de li -
nea mien tos ge ne ra les de po lí ti ca a se guir por los par ti ci pan tes en los sis te mas de aho rro
pa ra el re ti ro, y el se gun do se en car ga ba de vi gi lar el de sem pe ño de las fun cio nes ope ra -
ti vas de la Con sar y de su per vi sar que los par ti ci pan tes en los sis te mas de aho rro pa ra el
re ti ro cum plie ran con las le yes es ta ble ci das pa ra el fun cio na mien to de los sis te mas.
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III. LA RE CEP CIÓN DEL MO DE LO CHI LE NO EN EL CA SO ME XI CA NO

Pa ra fi na li zar es te ca pí tu lo, a con ti nua ción se pre sen ta rán al gu nas de
las ca rac te rís ti cas de la re cep ción del mo de lo chi le no, po nien do es pe cial
acen to en los he chos que evi ta ron ins tau rar lo ca bal men te.

Es con ve nien te des ta car que el DL 3.500 en 1980 se com po nía de XI
tí tu los que ser vían de mar co pa ra 97 ar tícu los y 16 tran si to rios. En 1995,
año en que se ins tau ró el mo de lo en el sis te ma de pen sio nes me xi ca no, el 
de cre to cons ta ba ya de XV tí tu los, con 160 ar tícu los y 18 tran si to rios. En 
ra zón de ello, el aná li sis de la re cep ción del mo de lo se ba sa en las dis po -
si cio nes e ins ti tu cio nes vi gen tes en Chi le en 1995.

La re cep ción del mo de lo chi le no en el sis te ma de pen sio nes me xi ca no 
tie ne el ca rác ter de re cep ción ho mo gé nea de bi do a que el con jun to sis te -
má ti co de dis po si cio nes im por ta das pro vie nen de un país cu yas vin cu la -
cio nes his tó ri cas son si mi la res o se me jan tes a las de Mé xi co co mo país
re cep tor. Asi mis mo, se tra ta de una re cep ción par cial y di fe ren cia da ya
que se im por ta ron só lo al gu nas re glas e ins ti tu cio nes de ter mi na das del
mo de lo y a otras se les im pri mie ron va rian tes.

Por lo que ha ce a las dis po si cio nes o ins ti tu cio nes im por ta das, se en -
cuen tran la crea ción de cuen tas in di vi dua les, las con tri bu cio nes obli ga to -
rias, las nue vas em pre sas en car ga das de la ad mi nis tra ción de los fon dos
ca pi ta li za dos, (AFP y Afo re). Asi mis mo, la in cor po ra ción de la ac ti vi dad
de la in dus tria ase gu ra do ra pa ra cu brir tan to la ad mi nis tra ción de las ren tas 
vi ta li cias co mo los ries gos de in va li dez y fa lle ci mien to. Tam bién los or ga -
nis mos con tra lo res en el ám bi to es ta tal (SAFP y Con sar) y, la mo di fi ca -
ción o am plia ción de las fun cio nes de or ga nis mos exis ten tes pa ra ade cuar -
los al nue vo mo de lo. De la es truc tu ra del nue vo sis te ma de pen sio nes se
de du cen co mo ca rac te rís ti cas re le van tes el cam bio en la for ma de fi nan cia -
mien to y en el otor ga mien to de los be ne fi cios.

Con re la ción a los as pec tos que su frie ron va rian tes sig ni fi ca ti vas, se en -
cuen tran los si guien tes: la or ga ni za ción del nue vo sis te ma de pen sio nes; el 
“cie rre” del an ti guo sis te ma; las op cio nes da das a los ac tua les ase gu ra dos
pa ra que dar se en el an ti guo sis te ma y pa sar se al nue vo; el bo no de re co no -
ci mien to; las co ti za cio nes del pa trón y del ase gu ra do; la cuen ta in di vi -
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dual; el ti po de ad mi nis tra ción del sis te ma, y las mo da li da des de pen sio -
nar se, en tre otros.238

—En Chi le, el nue vo sis te ma de pen sio nes im pli có una re for ma pro fun -
da al ré gi men an te rior. El mo de lo no fue un cam bio ais la do, si no un
ele men to más den tro de una re for ma ins ti tu cio nal ma yor que la se gu -
ri dad so cial y que in vo lu cró mu chos as pec tos de la vi da na cio nal de
ese país, de tal for ma que si mul tá nea men te con el ré gi men de pen sio -
nes se crea ron otros ins tru men tos le ga les pa ra re sol ver la sa lud pre vi -
sio nal y la vi vien da so cial, be ne fi cios que an tes es ta ban uni dos en un 
mis mo sis te ma de pen sio nes y que por lo tan to com pe tían por fi nan -
cia mien to con és te. En Mé xi co, no se hi zo una re for ma es truc tu ral
sino di fe ren cia da pa ra los dis tin tos se gu ros que exis tían y, par ti cu lar -
men te res pec to del ra mo de pen sio nes de ve jez, em pe ro el nue vo sis -
te ma sí con si de ra otros as pec tos asis ten cia les, co mo se pue de ob ser -
var en la in te gra ción de la cuen ta in di vi dual.

—Res pec to de la or ga ni za ción del sis te ma, en Mé xi co se co lo có al
IMSS co mo una en ti dad prin ci pal en la apli ca ción de la re for ma, tan -
to en la for ma li dad de la afi lia ción úni ca al sis te ma de se gu ri dad so -
cial co mo en la ad mi nis tra ción con cre ta del nue vo sis te ma, es de cir,
se se pa ró la fun ción so cial de la fi nan cie ra, mien tras que en Chi le se
pri va ti zó por com ple to.

—El pro gra ma de ve jez y ce san tía en edad avan za da fue sa ca do del IMSS
y trans fe ri do al nue vo sis te ma; el ins ti tu to con ser va la ad mi nis tra ción
del se gu ro de in va li dez y vi da (así co mo otros pro gra mas de se gu ri dad 
so cial). En Chi le, el mo de lo apli ca a las pen sio nes de ve jez, in va li dez
y so bre vi ven cia, en for ma ab so lu ta men te pri va da. 

—En cuan to a la li ber tad de elec ción en tre el sis te ma an ti guo y el nue -
vo, en el ca so me xi ca no no se otor gó di cha li ber tad pues to dos los
ase gu ra dos al tiem po de la re for ma más los que in gre sa ron al mer -
ca do la bo ral a par tir del 1o. de ju lio de 1997 se in cor po ra ron al nue -
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238 Jo sé Pi ñe ra, mi nis tro del Tra ba jo y Pre vi sión So cial, cuan do se ins tau ró el nue vo
sis te ma y ac tual pro mo tor del mis mo en di fe ren tes paí ses, con si de ró que el mo de lo era
uni ver sal, pe ro al no tar las “dis tor sio nes” en las re for mas de otros paí ses pre di jo que esos 
sis te mas fra ca sa rían y se rían reem pla za dos por el mo de lo chi le no pu ro. Sin em bar go,
cuan do se die ron más re for mas, en tre ellas la de Mé xi co, Pi ñe ra cam bió su pos tu ra ar gu -
men tan do que el mo de lo por él de fen di do es la cuen ta in di vi dual, que es el ele men to
esen cial.
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vo sis te ma, mien tras que en Chi le, só lo se hi zo obli ga to rio pa ra los
que in gre sa ron a la fuer za la bo ral des pués de 1982.

—El sis te ma me xi ca no, a di fe ren cia del chi le no, no con tem pló un
recono ci mien to de de re chos ex plí ci to a los tra ba ja do res que ya co -
ti za ban al ré gi men an ti guo (bo no de re co no ci mien to); pe ro en
cam bio con ce de op cio nes al mo men to de pen sio nar se por ve jez, es -
to es, que al fi nal de la vi da ac ti va el tra ba ja dor po drá ele gir en tre
una pen sión ob te ni da a tra vés de me ca nis mos del nue vo sis te ma o
aque lla que hu bie se per ci bi do si hu bie ra per ma ne ci do en el sis te ma
an ti guo, o sea, po drá ele gir la que más le con ven ga. 

—En el es que ma de co ti za cio nes, en el ca so me xi ca no se re quie re co -
ti zar más de 24 años su pe ran do al pe rio do de 20 años que con si de ra 
el mo de lo chi le no.

—En el ca so me xi ca no, el pa trón es co par tí ci pe de la cons ti tu ción del
fondo pa ra el re ti ro, mien tras que en el chi le no se eli mi nó la co ti za ción
por par te de és te.239

—La “cuo ta so cial” que se de po si ta en la cuen ta in di vi dual del tra ba -
ja dor exis te en el ca so me xi ca no y no así en el chi le no.240 

—En la in te gra ción de la cuen ta in di vi dual y el es que ma de pres- ta -
cio nes en el ca so me xi ca no, la cuen ta in di vi dual no só lo abar ca as -
pec tos pen sio na les (el se gu ro de re ti ro) si no tam bién de vi vien da y
fi nan cia pres ta cio nes de ve jez que in clu yen la mo da li dad de ce san -
tía en edad avan za da, ade más de que sir ve tam bién pa ra cu brir otros 
be ne fi cios par cia les re la cio na dos con el de sem pleo (el me nor va lor
en tre el 10% del sal do o el equi va len te a 75 días de sa la rio co ti za -
do), es de cir, se per mi ten re ti ros par cia les de la cuen ta in di vi dual. 

—En el ca so me xi ca no, las ad mi nis tra do ras de pen sio nes, a di fe ren cia 
de Chi le, tie nen una na tu ra le za múl ti ple (pue den ser pri va das, pú-
bli cas —IMSS— y mix tas).

—La ad mi nis tra ción e in ver sión de los fon dos en el sis te ma me xi ca no 
es tá di vi di da. La ope ra ción de las cuen tas in di vi dua les es tá a car go
de las Afo res, en ti da des de gi ro ex clu si vo cu ya elec ción la rea li za
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239 En Mé xi co se ar gu men tó que el pro me dio de du ra ción de la vi da la bo ral ac ti va se
ha ve ni do in cre men tan do y ya es su pe rior a los 35 años, ra zón por la cual in cre men ta ron
el pe rio do de las co ti za cio nes.

240 La cuo ta so cial es cri ti ca da por los crea do res del mo de lo chi le no al con si de rar que
de bi li ta el víncu lo en tre los es fuer zos y los be ne fi cios, que es una de las gran des fa llas de 
cual quier sis te ma pú bli co.
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un tra ba ja dor, mien tras que la ad mi nis tra ción de los fon dos es tá a
car go de so cie da des de in ver sión li ga das a las mis mas (Sie fo res).
Este es que ma cons ti tu ye una va ria ción no ve do sa res pec to del mo -
de lo chi le no, y cons ti tu ye el pri mer pa so ha cia la cons truc ción de
mer ca dos de ca pi ta les pro fun dos, mien tras co mo se re cor da rá, en el
sis te ma chi le no am bas ope ra cio nes son rea li za das por las AFP. 

—El IMSS es el en te que re co ge las co ti za cio nes men sua les y las en -
tre ga a ca da Afo re den tro de los 10 días si guien tes a su re cau da -
ción, ad qui rien do de es ta ma ne ra un rol re le van te, mien tras que en
Chi le las co ti za cio nes se re cau dan me dian te las AFP.241

—En Mé xi co só lo exis ten dos mo da li da des pa ra pen sio nar se pues no
se im por tó la mo da li dad de no mi na da “ren ta tem po ral con ren ta vi -
ta li cia di fe ri da” que ope ra en Chi le. Asi mis mo, en el ca so me xi ca no 
la edad de re ti ro es de 65 ó 60 pa ra ve jez y ce san tía res pec ti va men -
te, sin dis tin ción de gé ne ro, mien tras que en Chi le es tá di fe ren cia -
do.

—En el ca so me xi ca no los fon dos de in va li dez y vi da son ad mi nis tra -
dos por el IMSS y és te dic ta mi na la in va li dez, pe ro las pen sio nes
que se de ri van de ese se gu ro son con tra ta das con com pa ñías de se -
gu ros co mo en Chi le, aun que en es te país el dic ta men de in va li dez
es de ter mi na do por co mi sio nes mé di cas crea das ex pro fe so.

Las va ria cio nes que en Mé xi co se im pri mie ron al mo de lo chi le no han
si do de gran im pac to, tan to por la ce le ri dad con que se ha ve ni do de sa -
rro llan do el pro ce so de im plan ta ción co mo por la fuer za de los cam bios.
Res pec to de es tas va ria cio nes, se es gri mie ron co mo ar gu men tos los si -
guien tes:

En pri mer lu gar, que en el ca so me xi ca no se op tó por ce rrar to tal -
mente el an ti guo sis te ma, evi tan do con ello, que los tra ba ja do res ac tua les 
si guie ran co ti zan do en él, pre sen tan do co mo ven ta ja, de acuer do con el
dis cur so ofi cial, un sis te ma de pen sio nes más uni fi ca do.242 En se gun do,
el que el IMSS re cau de y trans fie ra los re cur sos de los tra ba ja do res a la
Afo re de su elec ción, con apoyo en una ba se de da tos SAR cen tra li za da,
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241 Se con si de ró en su mo men to que es to per mi tió sor tear las even tua les opo si cio nes a
la po lí ti ca gu ber na men tal en la ma te ria.

242 El mo de lo chi le no se per mi te a la fuer za la bo ral ac tual per ma ne cer en el an ti guo
sis te ma, es de cir, a los tra ba ja do res de la tran si ción. Éste sub sis te aun que des fa sa do.
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re du ce los cos tos ad mi nis tra ti vos.243 En ter ce ro, se ar gu men tó que el es -
que ma me xi ca no no re quie re, co mo en el ca so chi le no de los bo nos de
re co no ci mien to, cal cu lar el va lor pre sen te de las apor ta cio nes pa sa das o
de los be ne fi cios fu tu ros es pe ra dos, por que re co no ce los de re chos ad -
quiri dos de los tra ba ja do res, sin dar mar gen a una in ter pre ta ción le gal
sobre el va lor de és tos, por tal mo ti vo no se otor ga ron di chos bo nos, y
al fi nal, el tra ba ja dor po drá ele gir la pen sión más al ta en tre la del an ti guo 
sis te ma y la del nue vo. En cuar to, la crea ción de las Sie fo res cons ti tu ye
la no ve dad del es que ma me xi ca no, por que co rres pon de a és tas, a tra vés
de su co mi té, to mar las de ci sio nes so bre las in ver sio nes de los re cur sos.
Este me ca nis mo re co no ce dis tin tas fun cio nes que ocu rren en el nue vo
sis te ma y per mi te la exis ten cia de eco no mías a es ca la en lo que se re fie re 
al ma ne jo ope ra cio nal de las cuen tas in di vi dua les.244

Los as pec tos que no se im por ta ron son: la “ren ta bi li dad mí ni ma”, la
ren ta tem po ral con ren ta vi ta li cia di fe ri da, la cuen ta de in dem ni za ción,
la cuo ta mor tuo ria, en tre otras, aun que tam po co for ma ban par te del
mode lo ori gi nal chi le no. Es po si ble que en el es que ma me xi ca no pos te -
rior men te sean in cor po ra dos al gu nos de es tos as pec tos, co mo lo hi zo
Chi le mues tra de ello son las mo di fi ca cio nes del 10 de di ciem bre de
2002 a la LSAR, con la in cor po ra ción de la lla ma da sub cuen ta de apor -
ta cio nes com ple men ta rias de re ti ro y la am plia ción del mer ca do de ca pi -
ta les, las in ver sio nes en ins tru men tos ex tran je ros, en tre otros fe nó me nos
vi vi dos en el ca so chi le no.

El dis cur so gu ber na men tal chi le no des de un prin ci pio acep tó que el
nue vo mo de lo es un sis te ma den tro de la eco no mía de mer ca do, por ello,
sus prin ci pios res pon den a di cho mer ca do: ad mi nis tra ción pri va da, li ber -
tad de elec ción, com pe ten cia, rol sub si dia rio del Esta do en cuan to a los
be ne fi cios so cia les; mien tras que el me xi ca no, si bien es cier to que ar gu -
men tó que el nue vo sis te ma pre ten de ge ne rar aho rro in ter no, de sa rro llar
la eco no mía del país y crear em pleos con la in ver sión de los re cur sos de
los tra ba jado res, tam bién lo es que sis te má ti ca men te negó se tra te de un
sis te ma “pri va ti za dor” (aun que sea se lec ti vo) que tras la da al mer ca do las 
par tes ren ta bles de be ne fi cios y ser vi cios so cia les, pues se adu jo, que el
nue vo sis te ma só lo plan tea un cam bio en las for mas ju rí di cas de fi nan -
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243 Se ha cri ti ca do en la li te ra tu ra chi le na que la re cau da ción por par te del IMSS y la
crea ción de su pro pia Afo re se lla ma com pe ten cia des leal.

244 Véa se, Cer da, Luis, op. cit., no ta 67, y Sa les Sa rrapy, op. cit., no ta 53.
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ciar y pres tar los ser vi cios ins ti tu cio na les, de tal suer te que con ser va los
prin ci pios ori gi na les y na tu ra le za de la se gu ri dad so cial me xi ca na: jus ti -
cia so cial, prin ci pios hu ma nis tas, so li da rios, uni ver sa les y la na tu ra le za
tu te lar de los de re chos de los tra ba ja do res y re dis tri bui do ra del in gre -
so.245 Co mo pue de ob ser var se, la re for ma en el ca so me xi ca no tu vo dis -
tin tas in ten cio nes tan to de cla ra das co mo ocul tas.

Pa ra fi na li zar, es obli ga do re cor dar que el mo de lo chi le no se di se ñó e
ins tau ró du ran te la épo ca de un go bier no mi li tar que afec tó to dos los
ámbi tos de la ac ti vi dad chi le na (ca rac te ri za da por la li be ra ción de la eco -
no mía y la eli mi na ción de la in ter ven ción es ta tal en to do or den de co sas) 
y apli có los pos tu la dos de la cien cia eco nó mi ca a las ins ti tu cio nes na cio -
na les,246 que al te ró, por en de, la na tu ra le za del sis te ma de pen sio nes
porque era más acor de con el sis te ma eco nó mi co y so cial im plan ta do en
ese tiem po, es de cir, co rres pon de a un cam bio com ple to de la se gu ri dad 
social, en tan to que ha si do in te gral y con un pro yec to na cio nal. Adi cio -
nal men te, la fuen te pri ma ria di rec ta del nue vo sis te ma se en cuen tra en la
Cons ti tu ción po lí ti ca de ese país. En el ca so me xi ca no, sin re for mar la car -
ta mag na, se di se ñó la re for ma de los se gu ros del IMSS en el mar co de
una cri sis ca rac te ri za da por de se qui li brios in ter nos, deu da ex ter na, dé fi -
cit del po der ad qui si ti vo del sa la rio, de sem pleo y cre ci mien to del em pleo 
in for mal y ba ja pro duc ti vi dad y un sec tor fi nan cie ro afec ta do en 1994; se 
abrió el sis te ma de pen sio nes el sec tor pri va do pre fe ren te men te pa ra la
ad mi nis tra ción de las apor ta cio nes de se gu ri dad so cial que —aun que se
nie gue— des vir tuó la na tu ra le za pú bli ca de ta les apor ta cio nes,247 por
más que se ha ya ar gu men ta do que el di se ño res pe tó las po lí ti cas la bo ra -
les y un mar co ju rí di co re fe ren te a los de re chos cons ti tu cio na les de los
pen sio na dos. Por lo an te rior, el mo de lo me xi ca no pre sen ta una ca rac te -
rís ti ca hí bri da, vin cu la da a dos ti pos de de re chos, cu ya vi sión es dis tin ta: 
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245 Valls Her nán dez, Ser gio, “La re for ma a la se gu ri dad so cial en Mé xi co”, III Con gre so 
Inte ra me ri ca no Ju rí di co de la Se gu ri dad So cial, Mé xi co, CISS-ISSSTE-IDSS, 1996, p. 74.

246 Des pués del gol pe de Esta do de 1973, la Jun ta Mi li tar lle vó a ca bo dos pro gra mas:
el de la Res tau ra ción Ca pi ta lis ta (la li be ra ción de los pre cios y la su pre sión de to dos los
con tro les y re duc ción sus tan cial del gas to pú bli co) y el de Re cu pe ra ción y Con so li da ción 
de la Eco no mía. Esta si tua ción ex pli ca, qui zá, por qué la re for ma pri va ti za do ra chi le na a
prin ci pios de la dé ca da de los ochen ta no tu vo una in fluen cia sig ni fi ca ti va.

247 La ad mi nis tra ción de las apor ta cio nes de la se gu ri dad so cial fue el prin ci pal as pec to 
cues tio na do por la li te ra tu ra no ofi cial al con si de rar que tal me di da co mo ile gal, pues el
ar tícu lo 3 de la pro pia NLSS es ta ble ce que “La rea li za ción de la se gu ri dad so cial es tá a
car go de en ti da des o de pen den cias pú bli cas”.

Esta obra forma parte del acervo de la Biblioteca Jurídica Virtual del Instituto de Investigaciones Jurídicas de la UNAM 
www.juridicas.unam.mx                https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv 

DR © 2005. Universidad Nacional Autónoma de México - Instituto de Investigaciones Jurídicas

Libro completo en: https://goo.gl/BGYUiy



el de re cho so cial y el de re cho pri va do.248 En efec to, en Mé xi co no re sul -
ta ba fá cil ins tau rar ca bal men te el mo de lo chi le no, a cau sa del ar tícu lo
123 cons ti tu cio nal, ra zón por la cual apa re cen ele men tos hí bri dos o sim -
ple men te no fue ron ex clui dos al gu nos (por ejem plo la apor ta ción del pa -
trón), por que hu bie ran en con tra do el to tal re cha zo de la so cie dad, por
ello, en aras de con se guir el tan an he la do aho rro in ter no y cre ci mien to de 
la economía se im pri mie ron las va rian tes ju rí di cas, ad mi nis tra ti vas y
finan cie ras que dis tin guen el sis te ma me xi ca no del mo de lo chi le no. 

Es cier to que el vi vir en un mun do in ter de pen dien te y co mu ni ca do
per mi te y obli ga a ana li zar las ex pe rien cias de otros paí ses, pe ro tam bién 
lo es que ca da país tie ne una his to ria e idio sin cra sias po lí ti cas pro pias y
que no son acep ta bles las so lu cio nes im por ta das, si no las na cio na les. En
es te sen ti do, al mar gen de la efec ti vi dad que ha ya te ni do o va ya a te ner
el mo de lo chi le no, no pue de ase gu rar se que en Mé xi co ten drá los mis -
mos re sul ta dos, ni si quie ra pa re ci dos, en ra zón de que la eco no mía y cul -
tu ra me xi ca na es muy dis tin ta. Bas te re cor dar que en Chi le tie nen me nos
de 15 mi llo nes de ha bi tan tes en to do el país y México tiene más que eso
sólo en la ciudad de México.
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248 El ca rác ter hí bri do del mo de lo me xi ca no tam bién se ob ser va en el he cho de que el
IMSS con ser va el ma ne jo de los se gu ros de in va li dez y vi da, así co mo los otros: ries gos
de tra ba jo, en fer me da des y ma ter ni dad. Los pro mo to res del nue vo sis te ma de pen sio -
nes me xi ca no adu cen que el ca rác ter hí bri do de és te tie ne la ven ta ja de in cor po rar la
crea ti vidad que se ge ne ra por la com pe ten cia en el mer ca do, pe ro de man da un con trol de 
la au to ri dad so bre es ta ac ti vi dad.
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